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那 一 年 的 6 月 ， 一 帮 伙 伴 在 剑桥 聚会 ， 为 即将 到 来 的 分 手 留 个 疯狂 
时 刻 。 一 大 早 ， 少 男 少女 们 束 一 反 学 校 里 的 赖 床 习 惯 ， 相 约 到 以 中 世 
纪 大 教堂 闻名 的 伊 丽 小 镇 ， 胡 折腾 了 一 天 。 晚 上 6 点 多 ， 大 家 叉 乘 上 方 
癌 相 有 反 的 火车 ， 跑 到 阿 什 利 去 看 大 庄园 的 晚 景 。10 点 钟 天 擦 了 黑 ， 一 
顿 告别 宴 才 开场 。20 多 个 人 挤 在 一 竖 尽 情 忆 有 旧 人 怀 往 ， 转 眼 夜 已 过 
半 “。“ 夜 来 神 ” 们 依依 惜别 ， 还 是 舍不得 分 手 ， 遂 决定 不 打车 ， 半 个 小 
时 的 归 路 ， 一 起 走 回 学 院 。 


张 龙 在 学 院 里 做 客座 研究 员 。 他 是 学 新 闻 的 ， 经 常 犯 点 职业 病 ， 
用 剪 切 得 干净 整齐 的 语言 ， 把 大 家 七 嘴 八 舌 的 闲谈 ， 稍 加 提炼 即 成 名 
句 。 穿 过 夜色 膀胱 的 剑桥 大 草坪 ， 我 忽然 冒 出 个 问题 ， 高 声 问 张 
龙 :“ 什 么 是 新 闻 ? … 新 闻 就 是 今天 发 生 的 历史 。” 他 抢 管 之 快 ， 声 音 
之 顿挫 ， 吓 了 大 家 一 跳 ， 都 闭 了 嘴 ， 转 过 头 来 看 他 。 哈 ， 说 到 了 我 的 
专业 ， 我 几乎 不 假 思索 ， 马 上 又 追 了 一 个 问题 : “什么 是 历史 ? ”历史 
就 是 过 去 发 生 的 新 闻 ! ”“ 什 么 是 ' 新 闻 + 历 史 '?"“ 那 就 是 正在 创造 中 的 未 
RI” 
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夜半 三 更 的 ， 我 癸 笋 有 介 事 的 对 句 ， 张 龙 主持 人 一 样 的 硅 张 表 
情 ， 引 起 大 家 一 阵 哄笑 。 好 像 他 抖 落 了 什么 笑料 ， 或 旦 我 才 受 ， 斤 出 
NIAAA SIL e 

“新 闻 + 历 史 ” 吏 是 创造 中 的 未 来 。 第 二 天 醒 来 ， 我 还 记得 这 句 话 。 
仔细 想 想 ， 月 夜 晨 风 中 脱口 而 出 的 这 句 粹 语 ， 其 实 刘 到 点 子 上 的 ! 


被 古人 记录 在 册 的 那些 事 ， 曾 经 都 是 狐 闻 ; 站 在 历史 的 某 一 个 时 
态 ， 问 前 户 去 ,一 切 乡 属 “ 未 来 *。 历史 系 的 教授 忌 古 说 ， 他 们 最 不 擅 
长 的 吏 是 预测 未 来 。 然 而 ， 大 师 们 会 把 昨日 当成 “未 来 "去 读 ， 当 成 “新 


闻 ” 去 读 ， 并 且 告 诉 我 们 ， 前 人 走 过 的 往昔 ， 并 非 按 一 张 路 线 图 的 指 
引 ， 或 某 个 精明 阴谋 家 的 算计 ， 或 一 个 伟大 头脑 的 运筹 ， 或 大 众 意 志 
ASEM, DIC Se AH, Wa, ain, a PA ine WA 
We: 里 面 有 和 多少 必然 ， 就 有 多 少 偶然 ， 有 多 少 定论 ， 开 有 多 少 假 
设 。 


1985 年 ， 美 国 好 莱 坞 拍 了 一 部 电影 叫 《 回 到 未 来 》 (Back to the 
Future) ， 讲 的 是 一 个 痢 迷 的 教授 发 明了 时 间 机 器 。 阴 差 阳 错 ， 一 个 
十 几 银 的 男孩 子 不 小 心 登 上 了 它 ， 在 目 己 尚未 出 世 的 某 个 过 去 ， 见 到 
了 目 己 正在 恋爱 的 父母 ， 罕 越 了 已 知 但 又 充满 不 确定 性 的 “未 来 ”。 倒 
回 未 来 ， 重 新 组 装 过 去 ， 以 想象 力 去 读 历 史 ， 从 此 成 为 令 人 着 迷 的 一 
种 思考 方法 。 


历史 上 的 那些 “新 闻 ”， 往 往 就 是 理解 今日 新 闻 的 出 发 点 。 英 国 杰 
出 的 政治 家 、 以 一 本 历史 著作 获得 庄 贝 尔 文学 奖 的 温 斯 顿 : 丘 吉尔 ， 有 
一 名 广泛 流传 的 名 宦 : 


回 庆 往昔， 你 同 后 能 看 多 远 ， 展 望 未 来 ， 你 同 表 了 驶 能 看 多 远 。 


天 地 之 间 本 来 没有 地 平 线 。 往 苷 与 未 来 ， 通 过 我 们 的 双眼 ， 连 在 
了 一 起 。 


大 学 报名 时 ， 我 选择 的 是 考古 系 ， 结 果 没 考 上 ， 阴 差 阳 错 ， 学 了 
金融 ， 进 过 中 央 银 行 、 商 业 银 行 、 投 资 银行 ， 还 涉足 过 非 银 行 金融 领 
域 。 后 来 回 过 头 又 去 历史 岸 边 拾 贝 ， 还 是 靠 *“ 新 闻 ” 引 了 路 。 什 么 新 


H? 百 多 年 前 的 古旧 《伦敦 画报 新 闻 》 (The Ilustrated London 
News) 。 


搞 金 融 的 人 ， 给 人 的 印象 都 有 点 急功近利 。 为 了 交易 成 功 ， 动 作 
必须 要 快 ， 三 个 月 或 半年 ， 市 场 一 变 ， 什 么 部 得 跟着 变 。 束 算 为 了 上 
市 ， 以 往 的 业绩 看 三 年 也 就 够 了 ， 更 久远 的 事 ， 还 是 留 给 首席 经 济 学 
家 、 首 席 战略 家 ， 还 有 什么 其 他 的 “首席 ”去 看 吧 。 不 过 呢 ， 这 种 看 法 
也 未 必 完 全 准确 。 我 在 美国 一 家 投行 工作 的 时 候 ， 员 工 都 有 免费 参观 
纽约 大 都 会 博物 馆 的 优待 。 虽 然 只 是 个 小 小 的 特权 ， 体 现 的 却 是 鼓励 
员工 学 习 历 史 人 文艺 术 、 拓 党 知识 面 的 取向 。 后 来 ， 我 进入 一 家 英 闹 
的 投行 ， 老 板 问 我 去 过 伦 救 吗 ， 我 说 没有 。 公 司马 上 安排 我 到 伦敦 游 
历 了 一 周 ， 旅 馆 吏 与 大 英 博 物 引 在 同一 条 路 上 。 
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真正 感到 目 己 的 历史 知识 贫乏 ， 应 对 不 了 各 方 的 压力 ， 征 在 16 年 
前 。 那 年 ， 我 们 一 个 三 人 小 组 ， 在 老板 方 总 的 领导 下 ， 开 始 帮 助 中 国 
石化 司 动 改制 上 市 项 目 。 很 多 人 都 相信 ， 资 本 市 场 是 个 有 魔力 的 地 
方 ， 只 要 公司 上 了 市 ， 殉 能 一 夜 成 名 ， 踏 上 现代 企业 制度 颁奖 的 红 地 
秩 。 可 现代 企业 制度 具体 是 什么 样 ， 大 家 部 有 点 模 模 糊糊 。1997 年 的 
中 国 石化 ， 这 家 由 行政 划拨 拼 沪 起 来 的 大 企业 ， 拥 有 120 万 员工 ， 上 万 
个 下 属 企 业 ， 却 濒临 破产 边缘 ， 眼 看 着 就 要 散 架 。 这 样 的 公司 怎么 能 
上 市 ? 还 想 去 纽约 、 伦 敦 ， 真 是 天 方 夜 谭 。 在 办 公 大 楼 四 面 忽 圈 的 走 
厅 里 ， 我 忧心 避 悼 地 跟 在 方 总 身后 ， 不 依 不 饰 地 讨教 : “怎么 让 中 国 石 
化 一 年 之 内 变 出 30 个 亿 的 净利 润 ? " 方 总 头 也 不 辐 地 说 : “nA 
国 石油 公司 1984 年 上 市 的 招股 书 ， 束 从 那里 面 找到 答案 。” 
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就 这 样 ， 我 们 重 游 了 一 家 英国 国企 20 世 纪 的 80 年 代 、40 年 代 、20 
年 代 ， 回 顾 了 它 曲 折 的 过 去 和 神气 的 90 年 代 。 回 想起 来 ， 那 只 是 一 种 
走马 观 花 式 的 了 解 ， 而 忽略 了 英国 100 多 年 的 公司 制度 、 金 融 市 场 、 商 
业 理 念 演变 的 过 程 。 即 便 我 的 兴趣 再 大 一 点 ， 那 年 月 触手 可 及 的 书籍 
也 实在 有 限 。 真 希望 有 一 本 小 书 能 随便 翻 翻 ， 帮 我 们 找到 捷径 ， 能 够 
方便 地 回溯 西方 以 及 东西 方 金融 交往 的 长 长 久久 。 


我 有 一 个 兴趣 钙 收 藏 西方 制作 的 中 国 题材 旧版 画 ， 因 此 我 常常 在 
旧书 店 里 翻 找 《伦敦 画报 新 闻 》“。 让 我 庄 异 的 是 ， 早 在 相当 于 明 末 清 
初 的 年 代 ， 英 国 束 已 经 出 现 了 不 少 以 财政 金融 为 题材 的 版 画 。 拍 卖 行 
里 ， 有 时 还 进行 “银行 ”证 芋 版 画 的 担 卖 专场 。 这 些 既 幽默 又 严肃 的 版 
画 ， 总 是 比 书 籍 抓 眼 球 。 慢 慢 地 ， 这 里 随手 翻 翻 ， 那 里 随便 看 看 成 了 
习惯 ， 读 读 下 面 说 明 的 小 字 ， 不 经 意 还 会 天 上 几 页 。 有 一 次 去 参观 英 


格 兰 银行 的 博物 馆 ， 发 现 一 张 泛 黄 的 版 画 也 贴 在 墙 上 ， 告 诉 人 们 当年 
南海 泡沫 时 的 真实 闹剧 。 这 些 破旧 的 小 纸 片 ， 原 来 也 能 登 上 历史 的 大 
TEZ E | 


西方 版 画 15 世 纪 在 德国 出 现 ， 比 热闹 的 白银 时 代 的 开场 大 约 早 了 
100 年 。 英 国 、 法 国 、 答 兰 、 西 班 牙 这 些 西 欧 强 国 ， 历 史上 最 擅长 用 版 
画 传 播 形象 信息 ， 直 到 19 世 纪 末 ， 风 头 才 被 照相 印刷 技术 抢 去 。 见 微 
知 闭 ， 粗 雕 油印 的 版 画 新 闻 ， 既 写实 又 痕 复 ， 折 射出 的 却 是 历史 长 河 
的 博大 精深 。 
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书 ” 式 的 版 画 。 后 来 回 到 了 学 校 ， 先 是 附庸 风 雅 在 北大 沾 了 沾 国 学 的 
光 ， 又 去 剑桥 听 了 听 大 英 带 国史 和 世界 史 和 常识 。 两 年 前 ，《 财 新 》 灯 
志 电 子 版 主编 继 伟 先生 要 我 为 灯 志 写 点 什么 ， 最 好 是 围绕 着 我 的 金融 
本 行 写 。 这 给 了 我 一 个 机 会 ， 也 是 一 个 动力 ， 把 目 己 晴 贤 点 水 育 起 来 
的 画集 史 趣 梳理 梳理 。 


从 哪 一 点 开始 梳理 ? 我 选择 了 1588 年 前 后 。 这 个 选择 是 站 在 撰写 
了 《中 国 大 历史 》 的 历史 学 家 黄仁宇 先生 的 肩 上 。 他 的 成 名 作 《 万 历 
十 五 年 》 不 早 不 晚 ， 恰 恰 从 那个 时 期 带领 我 们 询 见 了 东西 方 的 两 个 芝 
王 。 想 象 目 己 从 紫禁城 和 伦敦 塔 开始 穿越 ， 纵 钢 东 西方 金融 演变 的 历 
史 ， 我 把 演变 划分 成 了 五 个 时 代 ， 即 :日 银 时 代 、 英 行 时 代 、 分 流 时 
代 、 集 权时 代 和 精英 时 代 。 


在 充满 传奇 的 日 银 时 代 ， 英 国 女 王 伊丽莎白 一 世 和 大 明 的 万 历 呈 
帝 ， 茉 手 为 我 们 推 开 现 代金 融 的 第 一 道 大 |]。 看 到 西班牙 人 和 南美 原 
ERTI? 他 们 蔷 芋 兰 音 ， 为 全 球 贸易 创造 出 第 一 笔 世界 货币 。1588 


年 ， 更 强悍 、 更 野蛮， 也 更 精 于 组 织 的 英国 人 捞 走 了 西班牙 人 ， 成 了 
世界 货币 的 新 主人 。 


跟着 哗 哗 流入 东方 的 日 银 ， 我 们 来 到 万 历 九 年 的 大 明 ， 见 识 了 首 
辅 张居正 以 "一 条 鞭 法 ”命名 的 日 银 赋 税 改革 。1600 年 ， 英 国 女 王 授予 
英国 东 印 度 公司 特许 权 ， 原 本 傈 兰 人 拿手 的 东西 方 贸易 ， 在 英国 人 手 
里 登峰造极 。1699 年 是 中 国人 应 当 铭 记 的 年 份 ， 那 一 年 东 印 度 公 司 的 
商船 首次 抵达 广州 ， 中 国人 从 此 遭遇 持续 了 200 多 年 的 大 碎 烦 。 


从 1694 年 开始 ， 一 纸 皇 家 特许 令 开启 了 英格兰 银行 时 代 。 在 一 个 
半 世 纪 的 时 间 里 ， 英 行 手 所 特权 ， 建 立 了 英国 的 国民 债务 体系 和 全 球 
金融 信誉 。 出 于 公共 利益 的 目的 ，1844 年 的 《银行 法 》 把 它 一 分 为 二 ， 
同时 ， 英 行 的 一 纸 钞 票 被 议会 确认 为 法 定 的 货币 。 英 国人 创造 了 奇 
迹 ， 不 仅 控制 了 世界 货币 ， 而 且 连 续 几 个 世纪 为 全 球 金融 贸易 订立 规 
和 矩 。 全 球 霸 权 ， 靠 的 不 仅仅 是 经 济 实力 ， 更 靠 规则 的 操控 力 。1913 
年 ， 美 国学 会 了 英格兰 银行 的 这 套 游 戏 ， 成 立 了 联邦 储备 系统 ， 有 了 
全 国 统一 的 货币 。 在 两 个 讲 着 同一 语言 的 老 对 手 之 间 ， 世 界 的 金融 霸 
权 开 始 了 又 一 次 转移 。 


1840 年 开 司 的 时 代 ， 中 国人 都 会 刻骨 锦 心 ， 但 刀锋 并 不 是 金融 。 
从 西方 统治 者 的 视角 看 ， 世 界 经 济 经 历 了 一 个 大 分 流 的 时 代 。18 世 纪 
中 叶 ， 英 国 普 裔 发 生 了 工业 章 命 ， 成 为 名 副 其 实 的 “世界 工厂 ”。1794 
EA ULL iz Be ETT = PR SR EI, KIMRA 
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袭 的 太平 洋 岸 边 。1840 年 ， 英 国 和 大 清 为 鸦片 和 白银 开战 ， 待 尘埃 落 
定 ，1847 年 ， 上 海 出 现 了 第 一 家 英 次 银行。 一 边 是 西方 科技 为 世界 经 
济 加 速 ， 质 本 为 “全 球 化 ” 饶 金 ， 妇 一 边 ， 却 是 1895 年 东方 帝国 可 悲 的 
FEKE o SERMEK, MEARI RA ENARE, H 
己 的 末路 财政 ， 苋 然 巧 于 它 所 痛恨 的 西方 人 给 予 的 外 俩 施舍 上 。 


以 1897 年 通商 银行 成 立 为 里 程 牧 ， 中 国人 终于 踏 上 了 财政 金融 集 
权 之 路 。 这 是 一 个 极为 艰难 混乱 的 时 代 ， 因 为 直到 下 个 世纪 中 期 ， 货 
币 发 行 、 国 家 信用 、 银 行 信贷 等 并 没有 集 于 民政 之 手 ， 而 是 为 列强 、 
官商 、 音 命 沉 、 军 阅 和 贪 腐 的 国民 政权 操控 。 此 间 的 大 事件 包括 : 
1928 年 财政 部 长 宋子文 主持 成 立 中 央 银 行 ，1933 年 依据 法 律 “ 废 两 改 
元 ”， 再 推 法 币 ， 结 束 了 于 年 的 货币 混乱 ;以 及 1948 年 底 中 国人 民 银 行 
成 立 ， 垄 断 国 家 货币 发 行 ， 集中 统一 全 国 财权 。 经 历 了 世纪 大 危机 与 
两 次 世界 大 战 的 西方 ， 在 这 个 时 代 也 走 在 相同 的 道路 上 : 从 1933 年 类 
国 的 罗斯 福 总 统 实施 的 “新 政 *、1944 年 形成 的 布雷 顿 森 林 体 系 ， 到 世 
界 银行 和 国际 货币 基金 组 织 的 设立 ， 实 质 上 都 是 利用 财政 、 货 币 、 信 
贷 等 手段 ， 加 强 了 权力 对 国内 国际 经 济 的 集中 控制 。 


最 后 ， 迎 接 我 们 的 是 星光 内 次 的 精英 时 代 。 首 先 被 请 上 舞台 的 就 
是 纽约 的 老 JP. 摩 根 ，1912 年 他 参加 了 国会 听证 会 ， 能 言 善 辩 的 他 把 一 
场 听证 会 变 成 了 个 人 的 演讲 会 ， 电 得 了 满 笔 彩 。 人 金融 的 灯光 从 此 更 多 
地 聚焦 在 声名 显赫 的 个 人 身上 。“ 二 战 * 后 ， 央 行 的 体制 机 制 与 世界 霸 
权 相 对 定型 ， 和 平年 代为 金融 发 展 提 供 了 最 友好 的 环境 。20 世 纪 80 年 
代 末 里 根 和 撤 切 尔 夫 人 上 台 后 ， 企 业 家 和 市 场 获得 了 更 大 的 自由 空 
则 。1999 年 ， 美 国 终止 了 1933 年 出 台 的 《格拉 斯 -斯 带 格 尔 法 案 》， 标 
志 着 金融 家 影响 力 空 前 强大 。1971 年 在 瑞士 达 沃 斯 创立 的 “世界 经 济 论 
坛 * 就 是 一 个 典型 的 例子 一 一 世界 在 聆听 包括 来 自 金 融 界 的 各 路 精英 ， 
以 个 人 的 名 义 为 人 类 的 命运 集体 发 声 。1987 年 格林 斯 潘 主 政 美联储 ， 
金融 创新 台 入 快车 道 。 拥 有 知识 产权 、 财 富 和 各 种 特权 的 精英 们 ， 链 
接着 市 场 、 机 构 、 社 会 、 政 府 和 国际 社会 ， 他 们 的 思考 与 举动 ， 日益 
成 为 解读 金融 乃至 世界 的 一 个 重要 风 疝 标 。 
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险 的 。 与 其 说 这 是 一 种 梳理 的 方法 ， 不 如 说 是 我 的 记忆 重要 时 点 的 一 
种 取 巧 工具 。 间 方 中 的 话题 ， 有 些 来 自 浏 览 古 旧 图 书 的 体会 ，20 世 纪 
之 前 的 叙说 ， 多 罕 插 7 了 一些 旧 图 老 画 。 


在 梳理 的 过 程 中 ， 我 尽量 遵从 了 导师 克利 斯 托 弗 . 贝 利 勋 珊 ( 沁 ) 在 
《现代 世界 的 诞生 》 一 书 里 教 给 我 们 的 思考 方法 。 第 一 ， 要 把 世界 看 
成 是 多 中 心 的 。 在 西方 史学 侧重 看 大 英 帝国 和 列强 的 时 代 ， 贝 利 教授 
带 我 们 去 看 了 中 东 、 东 南亚 、 东 亚 、 南 亚 和 北非 ， 它 们 在 不 同 的 社会 
领域 、 经 济 生活 中 保持 着 活力 与 创新 力 ， 它 们 和 “现代 世界 共同 诞 
生 。 把 世界 看 了 近 百 年 的 周有光 老 先 生 说 : “过 去 从 国家 看 世界 ， 现 在 
从 世界 看 国家 。* 我 想 ， 他 说 的 是 同一 个 方法 。 第 二 ， 时 代为 什么 发 生 
了 变化 ? 是 物质 决定 的 还 是 精神 决定 的 ? 是 政府 推动 的 还 是 市 场 推动 
的 ? 是 靠 精 英 引 领 ， 还 是 靠 大 众 的 激情 ? 贯穿 着 什么 样 的 文明 基因 ， 
又 给 后 人 留 下 了 哪些 文化 积淀 ? 就 是 在 金融 这 样 一 个 细 分 的 经 济 领 
域 ， 也 回避 不 了 这 个 “第 一 推动 力 ” 的 问题 。 贝 利 认为 ， 经 济 的 发 展 似 
乎 不 能 证 明 它 总 是 先 于 其 他 因素 起 步 ， 不 同 的 社会 领域 在 不 同 的 时 间 
里 以 不 同 的 程度 相互 影响 ， 相 得 益 彰 。 我 把 这 样 的 思维 引进 来 看 金 
融 ， 又 拉 伸 了 一 下 ， 拓 展 了 我 们 重 游 的 空间 ， 从 经 济 穿插 到 政治 ， 从 
政治 游历 到 思想 ， 从 看 版 画 到 欣赏 建筑 ， 从 欣赏 建筑 到 触摸 文化 。 


我 最 敬爱 的 一 位 智者 钙 资 中 筠 先生 。 她 提 到 过 一 件 事 ， 古 美国 一 
位 历史 学 教授 对 中 美学 生 拜 师 的 比较 。 对 同一 个 为 什么 学 历史 的 问 
国 时 也 感受 到 这 种 奢侈 。 那 里 每 年 出 版 的 历史 题材 的 书籍 ， 排 山 倒 
海 ， 收 有 了 各 种 或 时 公 或 早已 银色 的 话题 ， 还 时 不 时 在 畅销 书 榜 上 占 
据 警 头 。 优 秀 的 年 轻 人 云集 在 优秀 大 学 的 历史 系 ， 他 们 并 不 一 定 想 成 
为 历史 学 者 ， 但 对 过 去 充满 好 奇 。 其 实 ， 为 兴趣 读 史 绝 不 会 让 人 止 于 
兴趣 。 日 本 的 历史 名 家 池田 大 作 说 过 ， 当 今 正 是 需要 树立 正确 历史 观 


的 时 代 ， 而 “深刻 而 正确 的 历史 观 ， 束 是 对 未 来 人 类 最 好 的 馈赠 ”。 我 
们 在 为 兴趣 看 历史 热 阐 的 时 候 ， 应 当 记 住 的 正 古 这 人 句 话 。 
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我 的 这 次 梳理 ， 十 出 于 兴趣 。 一 路 走 来 ， 一 路 乐趣 。 乐 趣 之 一 ， 
征 让 目 己 有 片刻 脱离 忙碌 的 现实 世界 ， 云 游 在 目 己 选择 的 昔 时 某 地 的 
感觉 。 历 史 教 授 尼 尔 : 弗 格 森 说 他 有 一 种 强烈 的 印象 ， 就 古 当前 活着 的 
人 ， 对 死去 的 人 的 关注 度 古 不 够 的 。 世 界 当 前 的 人 口 是 曾 经 来 到 这 个 
世界 的 人 口 的 大 约 79%， 无 视 如 此 规模 的 人 口 所 积累 的 经 验 会 让 我 们 陷 
入 危险 境地 。 这 是 用 人 口 的 数量 来 比 。 如 采用 地 域 来 比 ， 此 一 生 能 游 
历 的 地 方 ， 和 古人 曾经 生活 过 的 地 域 ， 广 度 更 不 知 相 送 儿 何 。 读 史书 
忠 古 不 伦 资 费 、 省 去 舟 车 劳顿 的 游学 休假 之 旅 。 


乐趣 之 二 ， 是 可 以 随时 拜见 大 师 ， 与 你 尊敬 喜爱 的 人 人 经营 见面 ， 
一 起 谈 笑 调 佩 ， 上 问 了 晚安 ， 再 问 早 安 。 闭 名 的 文学 大 家 杨 纤 先生 拉 写 
了 一 种 读书 境界 ， 我 深 有 同感 ， 读书 好 比 “ 隐 号 ?地 串门 ， 要 参见 钦佩 
的 老师 或 拜 询 有 名 的 学 者 ， 不 必 事 先 打招呼 求 见 ， 也 不 局 搅 扰 主 人 ， 
翻 开 书面 就 闻 入 大 1]， 翻 过 几 页 就 登 党 入 宇 ， 而 且 可 以 经 党 去、 时 刻 
去 。 如 果 不 得 要 领 ， 还 可 以 不 秤 而 别 ， 或 另 请 高 明 ， 和 他 对 质 。 如 采 
能 达到 先生 最 后 一 句 话 的 境界 ， 无 异 于 一 个 人 在 家 里 束 能 开 一 场 “ 峰 


会 "， 就 能 登 上 “名 家 论坛 ”。 


乐趣 之 三 ， 束 是 以 文 会 友 ， 认 识 新 朋友 ， 再 见 老 朋友 。 过 去 曾 在 
一 起 共事 的 同人 ， 现 在 许多 成 了 读书 的 老 朋 友 。 见 面 时 他 们 淡淡 的 一 
句 ,，“ 看 到 你 在 网 上 写 的 “ 画 史 ' 了 ”， 总 是 给 我 很 大 的 或 励 。 有 的 人 还 会 
直上 日 地 给 我 一 两 句 意见 ， 秆 毅 是 一 句 仍 言 ， 触 发 了 我 的 有 灵感。 我 特别 
想 提 到 的 是 曾 经 的 老板 方 总 。 多 少年 前 ， 他 曾 对 我 说 过 ， 世 界 上 有 两 
个 伟大 的 文化 值得 好 好 学 习 人 研究 ， 那 区 是 汉语 创造 的 文化 和 英语 创造 


的 文化 。 对 金融 有 深刻 体会 的 人 ， 不 少 都 对 文化 有 独特 的 见地 。 我 感 
谢 这 些 老 同 事 老 朋友 在 专业 领域 和 写作 领域 给 我 的 指点 。 


财 狐 网 让 我 结识 了 不 少 新 朋友 。 张 帆 是 一 位 认真 出 色 耐 心 的 编 
辑 ， 隅 大 时 空 ， 我 总 能 看 到 她 盯 着 我 动手 的 双眼 。 沈 大 园 是 一 位 深沉 
不 脱 清 纯 的 年 轻 人 ， 不 擅 言 语 ， 但 可 以 和 我 几 个 小 时 聊 历史 ， 听 得 出 
他 涉猎 广泛 并 有 独到 见解 。 还 有 徐 晓 老师 ， 虽 然 我 认识 她 时 间 不 长 ， 
但 是 她 的 “半生 ”都 通过 文字 留 在 了 我 的 家 里 ， 而 她 的 为 人 润 物 无 声 ， 
拓展 了 我 的 思考 与 眼界 。 还 有 继 伟 、 传 六 ， 他 们 是 我 们 生活 中 离 不 开 
的 媒体 人 ， 也 是 我 时 时 可 以 去 讨教 的 领路 人 。 对 那些 曾 点 击 了 我 在 
《 财 新 》 专 栏 的 读者 ， 转 发 的 、 上 传 的、 评论 的 、 认 识 的 不 认识 的 朋 
， 我 在 此 均 表 示 深 深 的 谢意 。 以 前 听 说 写作 古 一 件 要 耐 得 住 蒋 寞 的 
， 有 了 这 么 多 的 人 篆 在 我 的 电脑 里 外 陪伴 ， 让 我 感到 了 我 宽 中 的 幸 
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最 后 ， 还 要 感谢 我 的 父母 ， 他 们 在 天 国 和 往日 一 样 ， 是 我 最 好 的 
听众 ， 等 着 我 回 家 和 他 们 路 叫 我 最 近 淘 到 的 旧版 画 。 关 于 民国 的 那些 
往事 ， 他 们 第 市 感情 的 记忆 ， 给 我 鲜 话 的 参考 。 最 后 的 最 后 ， 当 然 是 
感谢 我 的 丈夫 ， 他 为 我 们 的 家 庭 悍 造 了 浓郁 的 英语 文化 氛围 。 尽 管 他 
并 不 认为 我 写 文 章 是 件 什么 工作 ， 但 晚上 下 班 回来 仍 会 兴致 盈 动 地 做 
晚饭 ， 把 尽 可 能 多 的 时 间 留 给 我 ， 让 我 独 乐于 自 说 自 话 的 小 空间 里 。 


1. 南海 泡沫 ， 英 国 在 1720 年 春天 到 秋天 之 间 发 生 的 一 次 经 济 泡沫 ， 属 于 欧洲 早期 的 三 
大 经 济 泡沫 之 一 。 一 一 编者 注 " 

2. 克里斯托弗 :阿兰 : 贝 利 (C. A. Bayly) 是 剑桥 南亚 研究 中 心 主 任 和 圣 凯 瑟 琳 学 院 院 
长 ， 也 是 大 英 博 物 馆 的 理事 ， 于 2015 年 4 月 份 去 世 。 


明王 之 治 : 功 盖 天 下 而 似 不 自己， 化 贷 万 物 而 民 弗 尾 。 有 英 举 
名， 使 物 目 喜 。 立 卑 不 测 ， 而 游 于 无 有 者 也 。 


一 一 《庄子 ' 应 帝王 


一 定 有 那么 一 个 从 前 ， 如 果 想 发 横财 ， 殉 可 以 把 家 搬 到 海边 去 
住 。 因 为 那 时 作为 交易 手段 的 货币 ,部 是 用 小 贝 沉 罕 成 的 。 中 华 民 
族 的 发 产地 远离 海洋 ,精巧 天 然 的 贝 膏 束 显得 非常 稀缺 ， 目 然 价值 
不 菲 ， 一 小 串 贝 党 束 能 交换 到 骨 皮 衣 或 打 水 用 的 陶 铅 之 类 。 作 为 对 
远古 身份 的 见证 ,“ 贝 ”学 在 当今 的 金融 字典 里 还 是 满天飞 : “化 ”了 
TU we BET, AT aie fer FA th A, oP T ae BF 
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不 过 我 们 的 祖先 并 没有 因为 贝 这 而 改变 大 住地， 他 们 很 快 发 现 
了 矿物 质 一 一 金 银 铜 铁 ， 用 它们 制造 货币 ， 同 样 很 珍稀 有 价值 。 

不 过 ， 世 界 上 还 有 这 样 一 些 民族 ， 他 们 为 了 寻找 发 财 致 证 的 途 
$, 不惜 背 井 离 乡 ， 千 里 过 过 ， 河 六 过 海 。15 世 纪 的 和 葡萄牙 、 西 班 
牙 和 意大利 城邦 ， 辟 产 喘 强力 壮 、 富 于 冒险 精神 的 男子 ， 他 们 以 入 
me UAB Be, 打开 了 欧洲 通 往 新 世界 的 航道 ， 发 现 了 强 藏 在 南美 大 陆 
的 金山 银 海 。 

大 冒险 的 前 提 是 大 烧 钱 。 文 持 哥 伦 布 首 航 的 是 当时 世界 上 最 主 
有 的 王室 一 一 西班牙 哈 布 斯 堡 王朝 的 右 迪 南国 王 。 从 此 ， 在 南美 斥 
村 的 日 银 ， 他 都 要 抽 成 20%。 坐 在 内 内 日 银 铸造 的 王位 上 ， 国 王 的 
目光 不 仅 盯 着 滚 深 而 来 的 财产 ， 他 的 野心 是 实现 世界 霸权 。 

昌 银 时 代 演 绎 的 故事 束 是 国际 贸易 与 军事 芝 国 的 故事 。 在 西 班 
于、 简 萄 牙 帝 国 的 身后 ， 还 站 着 东西 方 两 个 大 帝国 ， 它 们 将 成 为 这 
个 时 代 的 真正 主角 。 
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伊丽莎白 一 世 在 英国 被 视 为 具有 雄才大略 、 承 前 启 后 的 君主 ， 尽 
管 她 是 一 位 女王 。 在 她 当政 的 45 年 (1558~1603) 里 ， 英 国 经 历 了 残酷 
的 宗教 战争 ， 王 室内 斗 不 断 ， 这 个 不 起 眼 的 落后 农业 岛国 ， 却 在 她 的 
带领 下 ， 发 展 成 为 具有 海上 霸权 的 欧洲 强国 。 她 推 深 重 商 主义 的 理 
论 ， 热 袁 莎 士 比 亚 的 演艺 ， 她 敢 和 当时 的 海上 霸主 西班牙 帝国 叫板 ， 
一 举 打 败 了 西班牙 的 “无 敌 舰 队 *。 她 嘉 动 英 国人 到 海外 拓展 ， 开 启 了 
oe Eel AYE POH Bt Do WAS RIK, 没有 为 王室 制造 继承 人 。 有 英国 大 文 
豪 查尔斯 :狄更斯 对 伊丽莎白 赛 贬 同 词 ， 认 为 她 身上 既 有 年 轻 女 孩子 的 
一 切 毛 病 ， 也 有 聪明 女人 的 骄傲 、 运 筹 肉 由 。 室 无 疑问 ， 这 种 大 奸 大 
雄 的 君王 ， 对 国家 的 影响 总 是 源远流长 ， 累 世 不 衰 。 


令 我 们 感 兴趣 的 ， 主 要 倒 不 是 女王 的 舰队 或 者 征 她 多 重 的 性 格 ， 
而 是 她 继承 了 其 父 英 王 带 利 八 世 的 开端 ， 为 英国 金融 业 改 半 开 放 打 造 
了 一 个 新 局 面 。 为 了 专注 我 们 的 主题 ， 很 抱歉 ， 我 把 有 关 伊 丽 莎 日 最 
有 滋味 的 那些 宗教 和 政治 事件 都 给 略 去 了 。 


英国 的 中 世纪 和 中 国有 点 相像 ， 社 会 重 农 轻 商 ， 尤 其 反对 不 丈 而 
获 。 直 到 15 世 纪 ， 英 国人 口 总 共 不 到 500 万 ， 伦 救 才 聚集 了 几 万 人 。 贯 
族 庄 园 主 的 经 济 目 给 目 足 ， 没 有 发 展 信 用 的 迫切 需要 。 当 时 世界 上 金 
融 最 发 达 的 地 方 是 威尼斯 ， 英 语 中 的 “现金 “债主 ”信用 ”账单 ”这 些 词 
都 是 从 意大利 商人 那里 学 来 的 骨 来 语 。 有 版 依 罗马 天 主教 的 英国 王室 ， 
干脆 实施 了 《 反 高 利 贷 法 案 》， 不 允许 民间 摘 什 么 借贷 。 唯 一 的 例外 
征 住 在 伦敦 城 里 的 犹太 人 ， 他 们 可 以 不 受 此 法 案 的 制约 ， 但 也 因此 被 
认为 天 生 是 贫 禁 小 人 ， 不 受 待 见 。 所 以 不 论 是 法 律 ， 还 是 民心 ， 商 人 
们 对 从 事 信用 活动 都 很 纠结 。 


/但 丽 SAN 日 — Har FA o EEA E RUA EA BS Bee 
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享 利 八 世 是 英 王 中 的 异 数 。 为 了 离婚 ， 他 和 罗马 教 旦 吵 翻 了 天 ， 
最 终 脱离 了 天 主教 的 管辖 ， 搞 了 个 英国 的 国教 。 他 目 己 是 个 名 牌 消 费 
大 王 ， 为 了 天 到 法 国人 制造 的 那些 高 档 奢 侈 品 ， 落 得 个 狠 狐 的 拖欠 名 
声 。 老 国王 想 ， 索 性 把 《 反 高 利 贷 法 案 》 改 一 改 ， 人 允许 借贷 ， 付 妨 殉 
mS, HCE THEN E He 


伊丽莎白 一 世 坚 持 老 国王 实施 的 权宜 之 计 。1571 年 的 新 法 设 定 收 

取 利 妃 上 限 为 10%， 在 此 水 平 之 下 ， 仿 方 必 须 遵 照 合 同 还 本 付 轧 。 为 
此 ， 伦 敦 城 里 的 那些 金 银 折 们 当然 很 开心 。 他 们 屋 里 的 小 金库 ， 总 堆 
富 坚 们 存储 的 真 金 日 银 ， 过 去 它们 只 是 文 付 准 备 金 ， 现 在 可 以 被 借 
进 借 出 ， 以 钱 生 钱 。 在 一 个 稳定 的 制度 下 合法 放贷 ， 各 种 借据 存 条 随 


即 应 运 而 生 ， 极 大 便利 了 国内 和 国际 贸易 。 在 今天 看 来 这 是 天 经 地 义 
的 事 ， 但 在 女王 的 时 代 ， 那 可 是 挑战 了 王宫 内 外 的 传统 观念 。 顺 便 说 
一 句 ， 女 王 去 世 后 ， 这 部 《有 反 高 利 借 法 案 》 的 利息 条 件 义 被 收 紧 ， 直 
到 1854 年 才 被 彻底 废除 。 
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/16 世 纪 伦敦 的 漫画 ， 讽 刺 那 些 想 放贷 收 息 的 人 肩头 上 总 是 站 着 魔 9 


pul 


女王 做 的 另 一 件 大 事 ， 是 在 1600 年 最 后 的 一 天 给 予 了 英国 东 印 度 
公司 呈 家 特许 。 西 方 的 东 印 度 公司 在 19 世 纪 最 多 曾 有 13 家 ， 第 一 家 获 
得 王室 特许 的 束 诞 生 在 英格兰 。 这 家 公司 逸闻 趣事 多 多 ， 对 近 现 代 东 
西方 经 济 活动 的 影响 ， 没 有 任何 其 他 一 家 公司 可 以 比肩 。 许 多 重要 的 
经 济 学 思想 的 诞生 与 完善 ， 都 参考 了 这 家 公司 的 实践 。 


为 什么 说 文王 授予 东 印 度 公司 旦 家 纹 章 是 一 件 大 事 ? 首先 ， 因 为 
到 东方 去 做 买卖 实在 是 风险 很 大 的 赌博 ， 而 且 风 险 到 底 有 多 大 ， 谁 也 
说 不 清 。 人 所 共 知 ， 和 葡萄 牙 人 和 荷兰 人 很 会 做 亚洲 人 的 买卖 ,但 是 英 
国人 去 东方 买卖 什么 呢 ? 没有 人 能 预知 结果 ， 甚 至 船 队 一 年 后 能 不 能 
回来 都 没 谈 。 其 次 ， 公 司 制 组 织 方式 是 英国 人 刚 从 外 边 学 来 的 ， 既 有 
股东 ， 义 有 董事 会 ， 还 要 通过 什么 选举 ， 尊 守 什 么 程序 。 它 的 船长 和 
大 副 ， 实 际 上 相当 于 今天 的 公司 管理 层 ， 一 旦 离开 了 英吉 利 海峡 ， 谁 
知道 投资 者 的 运气 由 谁 来 掌握 ? HK, REAMER, ERKE 
进入 印度 详 ， 肯 定 会 遇 到 来 目 早期 海上 贸易 强国 的 挑战 ， 前 途 未 仆 。 
简 而 言 之 ， 东 印度 公司 就 拿 这 样 一 个 疑问 重重 的 方案 ， 企 图 得 到 枢密 
院 和 女王 的 点 头 ， 贴 上 呈 家 特许 的 标签 。 面 对 一 群 冒险 家 加 人 金融 家 期 
待 的 目光 ， 女 王 没有 犹 驳 。 她 以 目 己 的 信心 ， 为 一 个 民族 开拓 东方 市 
场 的 雄心 背书 。 
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下 宫殿 ， 就 是 他 的 陵寝 。 万 历 皇 带 在 位 48 年 (157371620) , AEF 
丽 莎 白 一 世 基 本 上 是 同 代 人 。 


/1700 年 英国 东 印 度 公 司 的 标识 ， 这 是 世界 上 第 一 个 公司 标识 


在 他 登基 前 的 15 年 即 1557 年 ， 和 葡萄 牙 人 得 到 朝廷 的 允许 在 澳门 定 
大 ， 与 大 陆 通 商 ， 南 美 与 日 本 的 日 银 也 开始 大 量 流入 中 国 。 在 他 登基 
后 的 第 15 个 年 头 即 1587 年 ， 用 华裔 类 籍 学 者 黄仁宇 的 话 来 说 ， 大 了 明 
征 “ 四 海 升 乎 ， 全 年 并 无 大 事 可 叙 ”。 然 而 万 历 星 带 的 大 内 却 并 不 平 
静 。 这 一 年 正 是 英国 打败 西 班 直 "无敌 舰 队 ” 的 前 一 年 ， 万 历 星 带 在 下 
中 也 是 打 得 鸡 飞 狗 跳 。 他 的 对 手 是 谁 ?” 是 夹 在 君王 与 百姓 之 间 的 一 层 
特权 文官 。 直 接 的 原因 是 他 想 立 的 太子 ， 不 是 星 后 所 生 ， 而 是 出 目 目 
己 心 爱 的 妃子 孝 贯 妃 。 坚 持 祖 军 章 法 不 能 变 的 官僚 们 ， 了 束 是 不 给 旺 帝 
这 点 面子 。 


那么 星 帝 的 王 土 王 民 当时 是 个 什么 状况 ? 有 些 西方 人 认为 ， 中 国 
在 13 世 纪 吏 已 经 停 请 不 前 了 。 例 如 法 国 历史 研究 大 师 费 尔 南 : 布 罗 代 尔 
Min, RAAB BT GHP, ROCHE TT, AAT HM 
RARR BE o (Ee, Bee, Ante PREAR Za 
ABA eo NBA MERA, ARATE AHI E OK 
洲 人 痴狂 。 沿 着 传统 道路 走 下 去 ， 中 国 经 济 在 全 球 没有 竞争 对 手 。 和 
它 相 似 的 那些 农 牧 国 ， 如 奥 斯 曙 帝国、 俄国、 印度， 远 比 它 松散 落 
Ja; 欧洲 新 兴 的 那些 海上 强国 远 在 天 边 ， 工 业 持 命 的 种 子 尚 未 播种 。 
明 嘉 靖 旺 帝 (1522~1566 年 在 位 ) 以 后 ， 在 全 国 各 地 出 现 大 批 市 集 ， 贸 
易 兴 旺 ， 可 以 称 为 中 国 式 城 市 化 、 商 业 化 早期 音 命 。 纺 织 业 、 褒 铁 


业 、 制 资 业 等 行业 呈现 规模 化 发 展 ， 铜 钱 、 银 两 作为 交易 工具 被 广泛 
使 用 ， 现 代 信用 融资 组 织 亦 有 了 萌生 的 土壤 。 


东方 帝国 正 站 在 历史 的 十 字 路 口 ， 既 可 能 停滞 不 前 ， 亦 可 能 发 生 
政权 与 社会 的 剧烈 变革 。 


在 大 一 统 的 文 冒 管 治 幕 墙 内 ， 至 高 无 上 的 只 有 呈 权 。 国 家 此 时 隐 
须 一 位 有 胆 有 识 的 君主 ， 带 领 一 众 世 民选 择 文明 进化 的 道路 。 假 设 明 
绷 末 年 出 了 一 位 李世民 ， 他 会 不 会 像 在 大 唐 一 样 ， 修 明 政 治 ， 宇 足 经 
济 ， 并 打开 宫 门 迎接 来 目 欧 洲 的 文化 和 商业 使 者 ? 假设 传统 的 朝廷 也 
出 了 一 位 像 伊 丽 莎 日 一 样 的 女 旦 ， 她 会 不 会 对 通商 和 海战 也 有 事 必 固 
亲 的 兴趣 ， 派 出 船 队 跨越 南海 直达 印度 六 ? 


想象 终究 十 想象 ， 而 现实 古 无 情 的 。 此 时 的 万 历 旦 帝 年 方 二 十 几 
罗 ， 血 气 方刚 ， 起 码 也 应 当 像 伊丽莎白 女王 那样 ， 叱 喧 内 外 ， 威 震 四 
方 吧 ? 其 实 ， 英 国 的 内 阁 和 上 院 贯 族 也 一 直 在 威逼 利诱 女王 赶紧 处 理 
生产 王储 的 大 事 。 但 所 有 的 挑 崇 ， 都 没有 阻止 女王 在 政治 上 特 立 独行 
的 气势 。 而 我 们 那 位 可 怜 的 旦 带 昵 ， 他 端 坐 深 宫 ， 明 日 目 己 只 是 这 个 
庞大 的 国家 机 器 上 的 一 个 摆设 ， 他 改变 不 了 大 内 ， 改 变 不 了 国家 ， 他 
也 无 此 愿望 。 那 他 有 没有 选择 像 后 来 英 王 爱德华 八 世 那 样 ， 为 目 己 喜 
MA AB AYLI? 更 不 行 ， 他 连 离开 这 座 宏 伟 “ 因 牢 ” 的 目 由 都 没 
有 ， 唯 一 能 做 的 就 是 在 下 中 消极 念 工 。 《明史 》 说 他 在 中 期 以 后 “不 视 
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伊丽莎白 女王 和 万 历 旦 芝 ， 各 目 把 持 一 个 帝国 ， 远 隔 重 洋 。 他 们 
从 未 打 过 交道 ,今天 把 他 们 拉 在 一 起 的 是 历史 的 有 逻辑。 女王 并 没有 看 
到 走 上 现代 化 发 展 轨道 的 身 国 最 终 取 代 了 葡萄牙 、 西 班 牙 、 和 荷兰 ， 成 


ŞS 


为 世界 第 一 海上 强国 ， 控 制 了 全 球 货币 与 贸易 市 场 。 尺 管 她 早生 了 100 
多 年 ， 英 国人 还 是 把 帝国 崛起 的 起 点 和 她 和 连 在 一 起 。 万 历 旺 帝 也 没有 
看 到 在 他 号 后 200 多 年 朱 姓 昱 权 罗 灭 的 时 刻 。 吏 在 他 身 着 黄 袍 的 时 代 ， 
西方 像 是 一 列 加 足 马 力 的 高 速 列 车 ， 挟 市 着 海外 军事 贸易 扩张 的 强 
势 ， 呼 啸 着 向 东方 帝国 奔驰 而 来 。1601 年 ， 在 意大利 传教 士 利 玛 罕 进 
呈 的 一 张 世 界 地 图 上 ， 万 历 旦 帝 兴 许 曾 看 到 标注 的 “英吉 黎 ” 三 个 
F, “西风” 号 列车 的 进 站 汽 华 ， 已 经 在 他 的 耳 边 拉 啊 。 


大 英 帝 国正 雄心 对 萤 ， 展 开 贸 易 的 风帆 ， 一 路 癌 东 再 问 东 ; 大明 
旦 对 却 内 政 外 交 失 策 ， 财 政通 由 ， 一 路 下 落 再 下 落 。 风 云 际会 ， 顶 层 
胆识 的 高 低 ， 将 决定 东西 方 两 大 帝国 的 前 程 与 命运 。 


漂 洋 过 海 的 日 银 之 旅 


中 国 在 历史 上 一 直 很 开放 , 特别 是 汉 唐 两 代 ， 经 济 文化 交往 方面 
留 下 无 数 美谈 佳话 。 可 是 到 了 明 中 后 期 ， 束 在 西方 世界 进入 日 银 润 滑 
的 跨 详 贸易 阶段 时 ， 中 国 却 实行 了 “闭关 海 蔡 ”， 成 了 一 个 “与 世 隅 
绝 ” 的 国家 。 


一 直 以 来 我 们 都 以 为 这 就 是 历史 ， 现 在 我 才 明日 并 不 完全 是 这 
样 。 明 中 期 的 “海禁 *"， 禁 止 的 是 那些 未 经 朝廷 允许 的 贸易 ， 而 不 禁 “ 官 
Bl; “闭关 ?是 从 国防 治安 上 考虑 ， 惩 式 地方 势力 与 倭 宕 ， 防 范 外 邦 思 
想 理念 的 入 侵 。 但 “闭关 ”从 来 天 不 住民 间 贸 易 ， 尤 其 是 在 党 海地 区 。 
到 了 隆庆 元 年 〈1567 年 ) ， 朝 廷 对 海上 贸易 基本 放行 。 


应 当 说 ， 正 是 在 明 末 清 初 ， 中 国 现代 史上 大 规模 的 对 外 开放 禄 
第 一 次 拉 开 了 序 医 。 对 此 最 好 的 一 个 证 明 ， 束 是 床 详 过 海 的 日 银 流 
动 。 谈 到 “日 银 时 代 ” 的 世界 经 济 版 图 ， 特 别 是 货币 财富 分 布 ， 少 不 了 
明 清 时 期 中 国 这 边 的 风景 。 
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拿 在 手中 ， 几 乎 感觉 不 到 它们 的 分 量 。 这 都 说 明 ， 在 痢 大 陆 的 日 银 和 
黄金 到 达 欧 洲 之 前 ， 金 银 在 这 个 国家 还 极为 珍稀 。 不 但 民间 很 少 有 大 
件 的 奢华 占 具 传世 ， 束 十 当成 货币 ， 人 们 也 要 精打细算 。 但 16 世 纪 
后 ， 和 情况 一 下 了 于 变 了 ， 银 子 多 得 可 以 被 制 成 各 种 日 党 用具 和 小 饰 控 
设 ， 而 且 精 美 无 比 。 


/这 是 1676 年 英国 人 斯 单 德 绘制 的 世界 地 图 ， 中 国 在 右边 圈子 里 的 最 右边 


更 多 的 银子 当然 古 被 用 在 了 国际 贸易 中 。 发 了 财 的 西班牙 就 如 同 
今日 的 美国 ， 成 了 一 个 “世界 货币 ”的 供应 国 。 以 前 的 跨国 贸易 ， 主 要 
古 以 货 易 贷 ， 辟 如 说 因此 而 留 廊 和 干 古 的 华夏 “ 茶 瑟 古道 "和 “丝绸 之 
路 *。 到 了 16 世 纪 ， 日 银 作 为 货币 被 广 沁 接 受 ， 两 个 与 西班牙 不 相干 的 
国家 做 生意 ， 都 会 用 西班牙 银币 来 结算 。 南 美白 银 产量 不 断 提 高 ， 西 
班 牙 这 国 在 国民 财富 总 量 上 变 得 越 来 越 富 有 ， 欧 洲 没有 一 个 国家 可 以 
和 它 相 比 ， 它 是 当时 世界 上 名 副 其 实 的 第 一 强国 。 


但 是 ， 此 时 的 西班牙 人 却 开始 感觉 有 些 不 丝 ， 为 什么 呢 ? 因为 银 
FRET! 突然 之 间 ， 人 们 手 里 握 厦 银子 在 市 场 里 乱 逛 ， 和 今天 纸币 
印 多 了 就 要 贬值 一 样 ， 西 班 牙 人 发 现 银子 越 来 越 不 值钱 。 正 在 此 时 ， 
东方 市 场 进入 了 欧洲 人 的 视线 。 


最 早 打 开 东 方 之 | ] 的 古 1514 年 束 到 了 中 国 南 海 的 荀 萄 牙 人 ， 他 们 
发 现 了 这 个 在 《 马 可 ' 波 罗 游 记 》 中 被 描绘 得 像 天 符 一 样 神 柯 富有 的 国 
家 。16 世 纪 初 的 欧洲 人 根本 无 法 想象 ， 世 界 上 还 存在 着 如 此 巨大 的 人 
口 与 市 场 ， 更 没 见 过 像 江 浙 一 市 这 样 富庶 的 地 方 。1557 年 ， 邓 和 运 的 葡 


萄 牙 人 从 喜 靖 星 帝 那里 得 到 澳门 的 居留 权 ， 可 以 在 广东 从 事 贸易 。 三 
年 后 也 束 是 1560 年 ， 西 班 牙 国 王菲 利 普 兼 并 了 简 萄 下 王权 。 正 是 在 这 
个 年 代 ， 欧 洲 与 中 国 的 生意 红火 起 来 。 按 德国 学 者 弗兰克 在 《日 银 资 
本 》 一 书 中 的 考证 ， 到 了 万 历朝 ， 中 国 日 银 的 价格 比 在 欧洲 高 出 1 倍 : 
如 果 后 者 天 1 单位 黄金 需要 12 单 位 的 日 银 ， 在 前 者 只 要 6 个 单位 。 拿 南 
美洲 开采 的 白银 作为 货币 ， 换 得 中 国 的 丝绸 与 条 叶 ， 在 欧洲 能 卖 到 10 
倍 于 成 本 的 价钱 ， 利 润 丰 厚 无 比 。 和 荷兰 人 的 东 印 度 洋 公司 曾 留 下 记 
录 ， 从 中 国运 回 的 货物 价值 ， 才 相当 于 商船 从 欧洲 出 港 时 所 市 白银 价 
值 的 /4。 不 硅 张 地 说 ， 在 南美 ， 以 当地 人 生命 为 代价 ， 欧 洲 人 人 千 辛 万 


/这 是 1600 年 前 后 西班牙 在 秘鲁 波多 西 铸 造 的 银币 ， 曾 流入 亚洲 


以 中 国 为 目的 地 ， 西 方 人 找到 了 日 银 环 游 三 大 洲 的 两 条 路 线 。 一 
条 是 从 当时 世界 白银 的 第 一 产地 、 坐 落 在 秘鲁 安第斯 山脉 海拔 4 000 多 
米 群 山中 的 波多 西 ， 将 银子 拖 运 到 东海 岸 港口 狐 船 ， 运 到 葡萄 牙 的 里 
斯 本 和 西班牙 的 塞 维尔 ， 然 后 转运 到 伦敦 和 阿姆斯特丹 。 再 从 那里 出 
港 绕 过 非洲 ， 经 过 印度 洋 ， 最 后 运 到 中 国 的 南方 港口 。 男 一 条 是 从 波 
多 西 往 西 再 往 西 ， 经 太平 详 将 白银 运 达 菲 律 宾 的 马尼拉 。 明 代 这 里 曾 
征 中 国 出 口 货物 的 集散 地 ， 一 手 交 银 一 手 交 货 ， 日 银 最 终 会 被 运 到 中 
国 的 福建 、 广 东 。 除 南美 产 出 的 日 银 外 ， 日 本 当时 也 是 产 银 和 银 贸 大 
。 当 时 中 国 进 出 口交 易 的 中 心 ， 除 马尼拉 外 可 是 页 都。 


/1590 年 的 这 张 地 图 ， 南 美 、 日 本 、 菲 律 宾 和 中 国 广东 海岸 已 跃然 纸 上 


有 些 西方 人 想象 大 明 的 星 帝 肯定 和 西班牙 的 国王 一 样 ， 都 对 金 银 
财宝 朝 思 单 想 ， 必 和 欲 取 之 而 后 快 。 其 实 从 明 末 到 清 初 ， 旨 娃 对 银子 并 
没有 欧洲 人 这 么 高 的 信仰 。 在 星 家 宫 郊 里 ， 我 们 没有 看 到 什么 大 型 银 
器 制 件 。 银 子 稀 里 哗啦 地 流入 大 明 银 库 并 积存 在 那里 ， 主 要 是 由 于 外 
贸 出 现 了 巨额 上 顺差。 西方 人 想 从 大 明 进 口 的 东西 太 多 了 ， 但 中 国人 从 
西方 进口 却 没有 那么 多 的 选择 。 他 们 从 北美 买 回 红 划 、 玉 米 等 农 作 
物 ， 从 南亚 采购 食品 香料 ， 从 东南 亚 带 回 热带 优质 木材 。 史 书记 载 ， 
嘉靖 、 隆 庆 、 万 历 三朝 以 来 ， 细 木 家 具 成 为 时 尚 。 由 于 出 口 平衡 不 了 
进口 的 价值 ， 欧 洲 人 只 能 用 白银 来 弥补 收 支 差额 。 有 一 种 估计 说 ， 到 
1600 年 左右 ,流入 中 国 的 白银 达到 5 000 吨 ， 其 中 一 半 来 自 日 本 ， 其 他 
思 转 来 自 南 美的 银 矿 。 还 有 人 认为 ， 明 末 的 几 十 年 间 ， 每 年 会 流入 
100~200 吨 白银 。 一 个 世纪 下 来 中 国 就 吃 进 了 上 万 吨 日 银 。 据 测算 ， 明 
代 后 期 流入 中 国 的 白银 约 为 国内 上 自 产 白银 的 10 倍 ， 占 欧洲 从 新 大 陆 开 
据 出 白银 总 量 和 日 本 白银 产量 的 1/3~1/2。 


和 英国 人 在 与 西班牙 、 和 荷兰 的 争霸 中 抽取 了 大 量 白 银 不 同 , 大 明 仅 
靠 民 间 波 澜 不 惊 的 出 口 束 积 素 了 大 量 银子 ， 成 了 日 银 南 来 北 往 的 最 大 


归 窒 。 不 期 然 ， 大 明成 了 当年 公认 的 全 球 最 大 贸易 顺 芸 国 。 只 不 过 忆 
大 的 出 超收 入 并 不 是 以 外 汇 的 形式 存在 国外 ， 而 是 以 白银 的 形式 全 首 
沉淀 在 了 国内 。 


相 比 而 言 ， 英 国 在 日 银 时 代 初 期 还 是 国际 贸易 中 的 小 国 ， 伦 敦 不 
过 是 白银 之 旅 的 中 转 小 站 ， 中 国 积 素 的 日 银 也 没有 在 英国 人 那里 留 下 
多 少 记录 。 但 是 200 年 后 ， 正 是 这 些 日 花花 的 银子 成 为 中 英 促 突 的 寻 火 
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/这 是 英国 的 国内 贸易 交 税 大 楼 


东方 文明 的 海外 遗 珍 


与 大 量 白银 流入 大 明 相 对 应 的 ， 是 同样 价值 的 货物 出 口 到 海外 。 
ae 那些 如 潮水 般 涌 进 中国 的 银子 ， 几 百年 后 

经 跟着 退潮 的 海水 消逝 得 无 影 无 踪 。 整 个 时 代 的 货 Sacre 
mi 些 文字 和 数字 上 ， ws 但 是 从 贸易 发 
展 史 的 角度 看 ， ewan (RADY 人 台 后 世 留 下 了 一 座 实 物 丰 富 -o 
馆 。 


文明 进步 的 一 个 重要 体现 束 是 人 们 开始 珍视 目 己 的 历史 遗产 。 俄 
罗斯 和 东欧 诸 国 近年 来 都 出 现 了 一 个 相同 的 潮流 到 往昔 贸易 伙伴 的 
家 里 去 寻找 祖上 的 传世 珍宝 。 中 国人 也 一 样 ， 他 们 在 西欧 发 现 了 许多 
意 想不到 的 宝贝 ， 那 束 是 明 末 清 初 留 在 洋人 手中 的 “中 国 制造 ”。 


在 查看 出 口 的 那些 实物 之 前 ， 我 忍 不 住 想 先 说 说 从 日 银 时 代 开 始 
的 中 国文 化 出 口 。 应 当 说 ， 西 方 的 传教 士 和 早期 到 来 的 葡萄 牙 商 人 ， 
相当 成 功 地 把 中 国 无 形 的 传统 和 人 文风 貌 变 成 了 有 形 的 文化 输出 ， 最 
有 代表 性 的 形式 当然 就 是 书籍 和 版 画 。 据 1800 年 在 伦 吝 出 版 的 《中 国 
人 简 史 》 的 列表 ， 截 至 18 世 纪 末 期 ， 西 方 出 版 的 中 国 主题 的 学 术 性 图 书 
已 达 80 多 种 ， 各 种 游记 、 笔 记 更 多 如 牛 毛 。1719 年 ， 第 一 本 天 于 中 国 
探险 的 小 说 已 在 英国 面世 。 孔 得 及 春秋 各 派 学 说 都 被 翻译 成 西 文 。 对 
经 典 的 严肃 解读 和 道听途说 的 神灵 故事 ， 同 样 在 欧洲 的 上 流 社 会 广泛 
流传 。 


/中 国 大 门 # 


劳 边 这 幅 画 是 1655 年 在 阿姆斯特丹 出 版 的 中 国 分 省 地 图 册 的 首 
页 。 这 16 幅 地 图 的 制作 ， 是 基于 明代 中 国人 的 地 理 知 识 和 实际 的 测 
量 ， 页 面 40cmx60cm。 它 制图 精美 ， 印 刷 考究 ， 今 日 翻 开 仍然 让 人 凝 
眸 屏 且 ， 叹 为 观 止 。 明 末 清 初 的 中 国 ， 就 是 以 这 样 的 非凡 气势 被 介绍 
给 了 西方 。 


明 末 清 初 絮 物 的 出 口 ， 使 原先 西方 对 中 国 的 赁 空 想象 乏 渐 有 了 实 
物 的 载体 。 最 早 从 事 大 规模 中 国 商 贸 的 是 傈 兰 的 东 印 度 公司 。 在 今天 
的 阿姆斯特丹 ， 站 在 市 内 连接 着 海洋 的 运河 港口 ， 回 味 当年 满载 中 国 
货物 的 商船 靠 岸 的 场景 ， 作 为 一 个 中 国人 ， 内 心 仍 旧 充 满 了 目 权 。 对 
这 个 由 7 个 小 小 的 地 区 组 成 的 联邦 共和 国 来 说 ， 商 船 鼻 下 来 的 不 仅 征 利 
润 ， 也 证 明 痢 遥远 的 东方 帝国 的 确 名 不 虚 传 。 


的 时 刻 ， 强 延 的 田野 与 神圣 的 光 芷 


uy 


首先 ， 明 末 中 国 组 织 大 规模 生产 的 能 力 令 西 方 人 深 感 惊讶 。 这 种 
生产 并 未 超脱 传统 工艺 ， 也 未 出 现 新 的 生产 关系 ， 好 奇 的 西方 人 称 之 
为 工业 性 革命 (industrious revolution) ， 以 别 于 后 来 的 英国 工业 革命 
(industrial revolution) 。1976 年 ， 在 英 属 圣 赫 勒 拿 岛 的 附近 海域 ， 发 
现 了 一 舟 1613 年 傈 兰 东 印度 公司 的 沉船 "日 独 ” 号 。 它 满载 着 来 和 目 中 国 
的 商品 ， 但 不 潍 的 是 没有 能 够 到 达 目 的 地 。 根 据 有 关 的 装 船 资料 ， 它 
运载 的 是 来 自 中 国 的 丝绸 、 次 颖 和 东 雨 业 诸 国 出 产 的 香料 。 从 海底 打 
捞 上 来 的 一 大 批 青花 次 ,仍然 保持 着 原 有 的 光洁 釉 亮 〈 现 保存 于 阿 姆 
斯 特 丹 国立 博物 馆 ) 。 除 了 损毁 次 右 的 碎片 ， 这 一 舟 沉 船 清 理 出 的 完 
整 元 损 的 次 器， 比 400 年 来 西方 你 留 下 来 的 同时 代 癣 器 总 量 还 要 多 。 据 
男 一 记载 ，17 世 纪 初 年 ， 一 个 大 型 贸易 船 队 平安 抵达 人 答 兰 ， 他 们 带 回 
的 疙 絮 共 有 1 万 多 件 ， 总 重 超 过 50 吊 ， 可 见 中 国生 产能 力 及 出 口 规模 之 
巨大 。 


明示 出 口 的 商品 品种 极为 丰富 ， 应 有 尽 有 。 有 一 段 记 载 是 : 当年 
在 春季 季风 吹 来 的 季 季 ，30~40 租 中 国 式 帆船 满载 丝 、 棉 、 春 部 、 火 
Z ME ` o KR T ED RT RIT ATAT ` KR 
及 其 他 珍奇 物品 ， 排 山 倒 海 般 地 从 福建 港口 驳回 菲律宾 的 马尼拉 。 在 
那里 经 转载 后 ， 欧 洲 人 的 商船 从 马尼拉 驶 往 远 方 新 兴 的 消费 大 国 ， 包 
括 西 班 牙 、 和 荷兰 、 英 国 和 法 国 。 一 位 荷兰 的 富商 赞叹 道 ， 中国 的 货品 
既 可 以 满足 一 位 百 万 富 例 的 独特 需求 ， 也 可 以 满足 百 万 家 性 的 普通 消 
费 。 


不 少 出 口 物品 被 西方 人 一 代 一 代 保留 下 来 了 ， 如 大 絮 、 彩 绘 的 墙 
纸 、 雕 漆 家 具 ， 但 大 部 分 物品 被 消费 或 后 来 损毁 了。 今天 去 访问 一 些 
保存 较 好 的 欧洲 中 世纪 的 贵族 城堡 ， 可 以 看 到 在 一 两 个 房间 内 摆设 着 
精美 守 目 的 大 件 绽 器， 四 面 墙壁 都 症 用 中 国 风情 的 壁纸 狠 饰 的 ， 还 有 
许多 明 末 清 初 匠 心 独 具 的 实用 家 具 。 和 清 初 康 趴 阴 相 对 应 ， 法 国 的 “ 太 
阳 王 ?路 易 十 四 天竺 别 着 迷 于 来 目 中 国 的 物品 与 文化 ， 在 巴黎 旦 襄 里 还 
修建 了 中 国 庭院 。 


/ 闹 船 打捞 上 来 的 明 来 出 口 剖 饶 的 盖子 ， 可 以 想见 商船 运载 的 货物 规模 


除了 规模 ,“ 中 国 制 造 ” 备 受 青 睐 的 是 它们 独特 的 材料 和 上 乘 的 质 
量 。 最 近 有 英国 友人 人 来访， 大 家 谈 起 中 国人 现在 是 西方 名 牌 的 粉丝 ， 
不 知 何 时 中 国名 牌 能 够 打 入 西方 的 消费 市 场 。 其 实 这 件 事 ，400 年 前 中 
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镇 杀 目 采 购 ， 他 以 权威 的 口气 评论 道 : “这 是 世界 上 陶土 制 成 的 最 棒 的 
絮 具 。 它 们 有 三 个 品质 一 一 纯净 、 优 雅 和 结实 耐用 。” 明 代 匠 人 肯定 也 
没有 料 到 ， 他 们 的 手工 制作 流传 至 今 ， 葛 成 了 价值 连城 的 古董 艺术 
品 ， 而 且 和 金融 资产 配置 扯 上 了 关系 。 


有 了 中 国人 的 用 具 ， 随 之 而 来 的 是 引入 中 式 生活 习惯 。 尽 管 贡 国 
人 在 对 华 贸 易 上 落后 了 和 葡萄牙 人 、 和 荷兰 人 100 年 ， 但 他 们 在 移植 中 式 品 
位 上 却 开 风 气 之 先 。 比 如 , 英国 东 印度 公司 1637 年 开始 在 印度 做 中 英 转 
口 生意 ， 它 把 中 国 的 喝 茶 情趣 市 到 了 英国 , “ 冬 莉 花茶 ?是 其 中 的 一 大 
名 牌 。 从 17 世 纪 起 ， 下 午 邓 成 了 英国 人 的 特殊 爱好 。 据 东 印 度 公司 的 
运输 记录 ， 为 了 迎合 英国 民众 的 兴趣 ， 东 印度 公司 在 采 儿 季 广 要 保存 
近 一 年 的 茶叶 库存 。 不 论 是 社会 的 上 层 还 十 普通 家 峙 ， 英 国人 都 会 在 
家 里 放 一 套 “ 康 牛 年 制 " 的 您 大 茶具 ， 有 些 甚 至 还 为 茶叶 盒 上 了 锁 ， 很 
时 晓 也 很 考 完 。 许 多 绅士 还 会 像 中 国文 人 那样 穿 上 一 件 手 乡 的 丝 坎 肩 
在 街头 炫 炊 ， 那 感觉 恰似 今天 淑女 手中 擒 了 个 名 有 牌 包 。 


/博物 馆藏 17 世 纪 答 兰 油画 ， 上 面 的 强 子 都 是 中 国 的 出 口 名 有 牌 


透 过 明 末 请 初 民间 贸易 的 窗口 ， 输 出 的 不 仅 是 强盛 东方 帝国 的 物 
质 文 明 ， 更 提升 了 欧洲 人 对 中 国文 化 与 传统 的 推 条。 那些 参与 到 东方 
贸易 的 人 说 : 商船 到 达 中 国之 前 ， 曾 在 海路 上 见 到 许多 其 他 亚洲 人 ， 
没有 一 个 国家 像 中 国 这 样 文 明 独立 、 政 治 管理 制度 如 此 完善 、 社 会 伦 
理 与 文化 具有 如 此 久远 深刻 的 渊源 ， 中 国 城市 街道 宽 痊 整洁 ， 牌 坊 高 
大 气派 ， 百 姓 健康 乎 和。 法国 的 著名 启蒙 大 师 伏 尔 泰 受到 传教 十 的 影 
啊 ， 在 他 的 《哲学 辞典 》 里 不 无 懂 悍 地 说 : “Be ee BP PEE ae, 
MPRI A Ea: 我 们 用 他 们 的 丝绸 做 衣衫 ， 似 乎 我 们 就 没 衣 
料 ; 他 们 的 中 草药 放 在 水 里 喝 ， 好 像 我 们 这 里 不 曾 出 产 过 这 些 植 
物 .……? 对 西方 人 而 言 ， 如 采 没 有 与 明 清 的 贸易 交流 ， 对 东方 智慧 的 了 
解 束 无 从 谈 起 。 

在 白银 时 代 ， 旦 朝 输出 了 “中 国 制造 *»， 换 回 了 大 把 外 国货 币 ， 用 


祖宗 的 文化 “入 侵 ”"” 了 欧洲 ， 同 时 屏蔽 了 任何 西方 局 宜 思 想 在 民间 的 传 
播 。 这 种 不 对 称 的 交流 为 日 后 中 华 民族 的 深重 灾难 埋 下 了 伏笔 。 


币制 税制 改 出 新 王朝 


一 个 币制 ， 一 个 税制 ， 扼 制 王朝 财政 的 命脉 ， 也 是 国家 机 器 上 的 
两 根 文 柱 。 银 子 多 了 ， 贸 易 发 了 ， 统 治 者 的 思维 和 手段 也 会 跟着 发 生 
变化 ， 币 制 税制 都 会 被 日 银 镀 上 亮 内 内 的 光泽 。 例 如 印度 人 ， 历 来 殉 
认 黄 金 ， 却 在 1550 年 左右 由 北 印度 引入 一 种 小 银币 ， 和 黄金 一 样 吐 
E o ARMA, 原因 了 束 是 南美 发 现 了 波多 西 。 小 银币 的 发 音 后 来 演化 
成 “ 户 比 "， 在 印度 的 货币 史上 留 下 永久 的 印记 。 


在 女王 伊丽莎白 一 世 的 英国 和 万 历 旦 各 的 大 明 ， 白 银 留 下 的 永久 
印记 之 一 就 十 币制 和 税制 的 改革 。 结 果 是 一 个 王朝 改革 后 日 益 强 盛 ， 
Fi PAIGE TORE ° 


当然 ， 决 定 币制 税制 的 原因 很 多 ， 决 定 王 了 组 命运 的 原因 也 很 复 
杂 。 日 银 只 是 其 中 的 俊 化 剂 ， 它 加 快 了 体制 转化 的 步伐 ， 也 划 定 了 变 
草 的 方向 与 路 径 。 先 来 看 看 大 明王 朝 的 经 历 。 


明 朝 的 开国 皇帝 朱元璋 (1328~1398) 是 个 精力 过 人 的 帝王 。 他 不 
但 能 马上 得 天 下 ， 治 理 天 下 也 有 一 套 。 史 学 家 于 条 在 《明史 讲义 》 中 
说 : 元 代 最 无 制度 ， 明 太 祖 定 有 国之 规 ， 足 与 汉 唐 相配 。 不 过 ， 这 个 
判断 不 大 适用 于 财政 货币 制度 。 按 黄仁宇 在 《中 国 大 历史 》 中 的 判 
断 ， 这 位 朱 星 带 不 顾 历史 潮流 ， 思 维 义 过 于 简单 ， 使 明代 的 商品 经 济 
从 一 开始 就 陷于 矛盾 混乱 。《 食 货 志 》 上 说 : 开国 后 ， 太 祖 吴 边 的 大 
臣 给 他 出 主意 ， 可 以 在 山东 、 陕 州 开 银 场 通 宝 路 。 太 祖 不 责 道 :“ 银 场 
ZU, AIT RAY, GT RAS, DIF EVER, ZEA Lah 
ERY EM, WEEE, RITE BS AKER ZORA Ho A 
但 银 场 不 许 开 ， 铁 场 也 不 许 开 。 这 样 做 和 是 不 害 民 ， 但 老百姓 还 要 做 生 


意 呀 ， 缺 少 货币 ， 拿 什么 去 买卖 交易 ? 朱元璋 说 : 这 有 何 难 ? 一 切 仍 
随 旧 制 不 就 行 了 吗 ? 


这 旧制 ， 其 实 就 是 从 唐 宋 沿袭 下 来 的 做 法 ， 铜 钱 、 银 币 、 纸 钞 同 
时 流通 。 大 明 前 期 ， 朝 延 都 认为 这 是 解决 问题 的 灵丹妙药 ; 民间 银 矿 
不 开 ， 地 方 政府 限 铸 铜 钱 ， 朝 廷 掌握 纸币 发 行 大 权 ， 随 机 接济 贸易 生 
计 。 洪 武 八 年 (1375) ， 首 发 了 “大 明 通行 宝 钞 ”， 钦 定 了 “ 钞 法 ” 钱 
法 ”。 


/宋代 铜版 印 制 的 纸钱 交 子 


纸币 的 出 现在 中 国 历 史 久 远 ， 被 认为 首开 全 球 纸币 使 用 的 先河 。 
剑桥 大 学 图 书包 保存 了 一 本 1915 年 出 版 的 《中 国 旧 纸 钞 》， 影 印 了 不 
少 唐 、 宋 、 辽 、 元 各 代 发 行 的 宝 钞 、 军 饮 钞 。 中 国 宋代 (960~1279) 
流行 的 纸币 一 一 交 子 ， 原 件 日 本 人 那里 有 一 张 ， 在 世界 货币 史上 名 气 
最 大 。 明 代 中 原 的 贸易 发 这， 人群 癌 城 市 聚集 ， 对 外 贸易 曾 远 至 中 
东 、 南 亚 、 非 洲 。 从 全 世界 货币 历史 演进 看 ， 纸 币 发 明 都 备 受 赞颂 ， 


理念 上 肯定 比 金 属 货币 更 现代 。 朱 元 璋 的 决定 “沿袭 前 朝 ， 纸 币 当 
道 ” 怎 么 殊 说 他 不 顾 世 界 潮流 呢 ? 


问题 的 关键 就 在 于 ， 商 品 的 交易 不 但 要 有 充分 的 货币 供应 ， 还 要 
保持 币值 稳定 。 西 方 人 为 此 摸索 了 几 百 年 ， 直 到 今天 ， 人 类 还 在 为 货 
币 的 数量 控制 和 通货 膨胀 伤 脑筋 。 朱 元 璋 和 他 的 儿孙 们 哪里 仅 得 什么 
数字 化 管理 啊 ? 多 元 币制 和 纸币 发 行 ， 必 然 和 它们 在 前 朝 的 结局 一 
样 ， 搞 得 个 乱 七 八 粳 ， 背 离 * 不 害 民 ” 的 初 圳 十 万 八 千里 。 大 明 通行 宝 
钞 成 了 明目张胆 的 收 税 工具 ， 强 征 狂 敛 ， 老 百姓 实际 税 负 增 加 ， 政 府 
从 中 渔 利 。 这 样 数量 没 谱 的 发 钞 持续 没 几 年 ， 宝 钞 就 由 于 币值 下 跌 ， 
开始 打折 被 拒 收 。 几 十 年 下 来 ， 宝 钞 屡 发 展 贬 ， 最 后 成 了 废 纸 一 张 。 
当时 的 仕 人 批评 商人 利用 宝 钞 推 高 价格 ， 利 欲 标 心 ， 痛 斥 不 法 之 人 伪 
造 宝 钞 ， 搅 扰 流通 。 但 是 根本 原因 在 于 朝廷 遏制 了 现代 货币 制度 的 自 
然 发 展 ， 任 赁 多 币 流 通 并 滥 改 纸币， 破坏 了 商品 经 济 。 欧 洲 人 当时 的 
货币 使 用 也 很 混乱 ， 但 是 他 们 跑 到 南美 寻找 真 金 白银 ， 力 求实 现 币 材 
统一 、 币 值 稳定 的 理念 。 东 西方 对 待 货币 的 态度 的 确 背 道 而 驰 啊 。 
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/大 明 通行 的 至 钞 ， 真 正 值钱 的 时 刻 ， 是 它们 被 摆 进 古董 店 的 柜台 之 后 


到 了 明 中 期 ， 纸 币 政策 已 名 存 实 亡 ， 这 可 难为 了 需要 市 场 交 易 的 
老百姓 。 各 种 金属 甚至 实物 代用 品 都 被 充当 货币 使 用 还 无 法 满足 货 
需求 。 正 统 年 间 (1436~1449) ， 明 英宗 只 好 改变 太 祖 制定 的 政 
策 ,“ 驰 用 银 之 禁 ”， 人 允许 白银 除 用 于 税收 外 ， 还 可 以 进入 流通 ， 民 间 
除 铜钱 外 ， 用 碎 银 交易 ， 不 再 受 政 府 管 制 。 从 此 白银 的 地 位 日 益 提 
升 ， 就 算 不 是 本 位 币 ， 也 成 为 其 他 铜钱 和 货币 代用 品 的 价值 尺度 。 


/明代 的 银 狂 ， 此 狂 文 字 标 明 为 秋粮 税 银 


Brien nM VENA AL ha PT A, BYE AA BERT AR AS 

a... 2, a 
ee 具有 伸缩 的 灵活 性 。 尽 管 朝廷 已 经 开始 积极 开采 银 矿 ， 
民间 一 齐 上 阵 ， 国 内 的 日 银 生产 仍然 供不应求 ， 实 物 货 ona 
通行 ， 就 连 税收 也 要 接受 入 役 和 实物 。 。 在 实施 日 银 本 位 百年 后 ， T 
庆 年 间 (1566~1572) PRACT PART” ° ST PEN EMRA ZK 
一 样 ， 说 时 就 时 ， 说 访 基 洲 ， 祖 守成 法 不 灵 ， 让 银子 做 主 还 是 不 行 。 


忠 在 这 为 难 的 时 刻 ， 欧 洲 人 的 “日 银 贸易 ”为 东方 帝国 市 来 了 福 
音 。 从 “隆庆 开 禁 ”到 万 历 结 束 ， 中 国 仅 出 口 了 占 国民 生产 总 值 0.5% 的 
物产 ， 束 换 回 了 足以 支撑 国内 交易 所 需要 的 万 吨 日 银 货 币 。 银 子 的 地 
位 直线 上 升 ， 坐 稳 了 本 位 货币 的 头 把 交椅 。 


AR 


/张居正 ， 他 的 改革 用 白银 征 税 充实 了 国库 ， 但 遗 患 于 后 


在 中 国 干 年 “大 一 统 ” 的 政治 体制 下 ， 朝 廷 实际 上 对 经 济 的 发 展 并 
不 负 统 筹 规划 的 责任 。 它 丰年 征 税 ， 歉 年 减免 ， 以 此 调 市 地 方 经 济 。 
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我 们 已 经 知道 ， 银 子 的 大 量 流入 ， 完 全 不 是 政府 的 功劳 ， 而 是 民间 经 
OKR ` HONRAR o 


(Re, ARCE, HADE, FIER ELHA o EAA 
大 明 政 权 有 责任 感 的 官员 ， 都 在 琢磨 怎样 把 民 财 转换 为 国 财 。 万 历 初 
(1580) ， 首 辅 张居正 想 明 白 了 ， 他 要 加 大 力度 推行 已 实验 多 年 
的 “一 条 鞭 法 ”， 即 将 田赋 乔 役 统一 编 派 ， 除 部 分 仍 交 实物 和 以 人 力 承 
fob, PAT ER, TOT a”, Be H RARA SK A A 
税 ， 以 应 税 币制 的 统一 来 推进 税制 简化 的 改革 。 张 居 正 在 18 省 丈量 田 
亩 统一 征 银 ， 从 哪里 起 步 ? 答案 是 福建 省 和 广东 省 。 那 里 正 是 明 末 出 
口 的 基地 ， 银 子 的 供应 最 充裕 。* 一 条 鞭 法 ”的 实施 ， 结 果 是 把 这 些 刚 
刚 上 岸 的 日 银 直 接 捞 进 了 户 部 。 


现在 ， 于 廷 的 收入 都 变 成 便 通 货 ， 保 值 增值 了 。 但 和 是 ， 必 须 用 铜 
Bak ARMA RA AA, EAE RELA, BOM 
实际 税 负 因此 总 在 增加 。 据 中 外 学 者 考证 ， 中 国明 清 税 负 从 比例 上 说 
并 非 很 重 。 但 应 税 币制 的 统一 ， 实 际 作用 是 政府 与 民 争 银 ， 与 民 争 利 ， 
古 财 定 的 再 分 配 ， 萌 廷 是 最 大 受益 人 。 张 大正 在 推进 改革 一 年 后 便 与 
EKE, FATT CRIS AE o BAA ARE, AHE RAR HA 
4 HEBER St o WE CARA UR, ARRI TORT 
W, KARA RRA DSR o MEIN ZETIA HAN EI, RS 
Ati RHE, ER EAR” o Bl Sele A oe rh es 
RAB, MERKA, Tae TRS, wre TREAT Bh 
UK o WE CEP Pig RHF ° 


/描绘 清 代 小 民 肩 上 的 税 负 ， 叫 “中 国之 塔 ?” 


我 们 把 眼光 转移 到 此 刻 的 西半球 ， 此 时 伊丽莎白 一 世 登 基 的 英 
国 ， 币 制 和 税制 这 两 件 事 也 搅 得 女王 头疼 。 几 十 年 前 ， 她 的 老 爸 亨利 
八 世 曾经 用 了 个 粗 陋 简单 的 办 法 来 解决 这 两 个 问题 : A ce BR GE 
金属 钳 钱 ， 标 上 同样 的 价格 投入 流通 。 这 种 货币 为 享 利 八 世 筹集 了 大 
颌 财 是 ， 财 政 实力 短期 走强 ， 巩 固 了 王朝 的 统治 。 但 是 ， 这 种 短视 的 
做 法 埋 下 了 后 患 。 十 足 的 金币 与 银币 在 流通 中 都 不 见 了 ,假币 越 铸 越 
烂 ， 毁 反 了 英国 货币 的 信誉 与 市 场 的 稳定 。 在 对 外 贸易 中 ， 其 他 国家 
都 抵制 英国 银币 ， 王 朝 封 死 了 目 己 开放 的 道路 。 


接手 这 么 一 个 烂 峻 子 ， 伊 丽 莎 白 一 世 决 心 改 弦 更 张 。 第 一 件 事 谍 
征收 回 旧 币 重 儿 ， 全 部 足 东 足 两 。 她 上 台 的 第 三 年 ， 束 把 这 么 一 件 艰 
巨 的 任务 完成 了 。 其 时 ， 世 界 已 进入 了 日 银 时 代 ， 这 帮 了 她 的 大 忙 。 


但 她 的 办 法 不 是 简单 地 征 税 掘 银 ， 而 是 和 那些 与 她 同样 狂热 的 年 轻 男 
AE, IETA EERST ° 


英俊 强悍 的 海盗 商人 弗朗西斯 - 德 雷 克 就 是 这 么 一 位 年 轻 人 。1568 
年 的 一 天 ， 他 出 现在 女王 的 面前 。 此 时 ， 他 和 他 的 表 兄 已 是 扬名 海上 
的 冒险 家 ， 现 在 ， 他 俩 想 请 求 女 王 给 自己 的 那 条 商船 以 “皇家 特许 ”的 
称号 ， 使 他 们 经 营 南美 海上 贸易 的 家 族 生意 戴 上 高 贵 的 王室 光环 。 不 
管 于 公 于 私 ， 这 正 对 了 女王 的 心思 。 她 正 需要 南美 的 白银 ， 也 在 思考 
如 何 打破 西班牙 的 海上 贸易 垄断 。 商 人 船 队 主动 请 继 出 战 ， 承 担 买卖 
和 海战 的 风险 ， 女 王 在 有 不 支持 的 道理 。 但 是 她 有 一 个 条 件 ， 是 从 丁 
班 牙 国王 那儿 学 来 的 ， 商 船 的 白银 所 得 ， 必 须 和 王室 分 成 。 女 王 甚至 
自己 惊 慨 解囊 ， 做 了 德 雷 克 船 长 的 投资 人 。 船 长 满载 金 银 财宝 返航 的 
时 刻 ， 女 王 币 制 改 革 所 需 的 白银 也 就 有 了 着 落 。 


/ 铸 有 伊 丽 水 白 一 世 女 王 头 像 的 银币 ， 是 十 足 的 良 币 ， 现 留存 下 来 的 仅 凤毛麟角 
女王 这 样 曲 线 拯救 英国 货币 ， 不 完全 是 出 于 她 的 英明 。 尽 管 王室 


强大 ， 但 生 按 照 英 国 的 规矩 ， 并 非 “ 溥 天 之 下 ， 莫 非 王 土 ， 率 土 之 许 ， 
莫非 王 臣 ”。 {RREAN He oe = E1215 FS oR Re ele a E 


的 富豪 所 签订 的 《大 宪章 》， 王 室 的 收入 只 能 来 自 王室 自己 的 产业 、 
投资 和 贸易 关税 ， 而 拥有 十 地 的 贵族 与 拥有 金钱 的 公民 ， 法 律 保障 了 
他 们 的 财产 权 与 生命 权 。 在 伊丽莎白 一 世 的 时 代 ， 还 没有 创造 出 “政府 
债务 "或 “王室 债务 "的 概念 。 所 以 女王 想得到 更 多 的 真 金 白银 ， 除 了 依 
靠 王室 祖上 家 产 ， 就 得 靠 参 与 投资 贸易 以 及 以 贸易 利润 分 成 形式 引入 
的 新 式 税收 手段 。 


在 一 个 改革 的 年 代 ， 伊 丽 莎 白 把 眼光 放 在 了 国际 贸易 市 来 的 财富 
创造 以 及 全 球 的 财主 瓜分 上 。 超 脱 海 盗 野 亦 争 竺 的 “道德 "评判 ， 女 王 
的 币制 和 税制 改革 的 成 功 ， 是 不 容 置 疑 的 。 与 英国 女王 眼睛 向 外 的 做 
法 不 同 ， 大 了 明 的 官吏 们 把 改革 的 重点 放 在 了 国内 货币 财 语 的 分 配 上 ， 
明 廷 致力 于 占有 国内 财富 更 大 的 份额 。 据 说 ， 李 目 成 珊 兵 占领 大 明 系 
华 城 的 时 候 ， 发 现 还 有 大 量 日 银 紧 锁 襄 中 。 他 曼 不 犹豫 ， 统 统 据 为 己 
A o ATIC etl Si SOT SB ROR, ARRAYS SEAT — PL 
权 的 延续 ， 已 经 全 无 意义 。 
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局 蒙 学 者 谈 金 论 银 


< P 


/顾炎武 (1613~1682) ， 人 研究 中 国 现代 发 展 的 西方 书籍 多 会 提 到 他 的 观点 


ee A WAR Se MKR ` 
王 船 山 、 朱 舜 水 等 。 染 局 超 在 《中 国 近 三 百年 学 术 史 》 中 说 : “他 们 对 
明明 之 亡 ， 认 为 是 学 者 社会 的 大 耻辱 大 徘 责 ， 于 有 是 抛 痉 明 心 见 性 的 至 
谈 ， 专 讲 经 世 济 用 的 实务 。” 这 些 学 者 在 人 格 上 受到 后 人 景仰 ， 他 们 学 
问 贯 通 古 今 ， 敢 于 抵制 恶 社会 ， 主 张 民 本 主义 政治 思想 ， 广 砚 精 进 ， 
局 迪 世 人 “。 更 为 可 贯 的 是 ， 他 们 关注 经 济 问 题 ， 深 入 城乡 调查 陈述 ， 
有 反映 了 普通 人 生活 的 至 乐 。 他 们 的 著作， 在 清末 民 初 有 一 个 再 版 热 ， 
曾 鼓 舞 荣 局 超 那 一 代 试 图 改变 中 国 现状 的 年 轻 人 看 硕 前 行 。 


晚 明 ， 用 黄仁宇 的 话说 ， 是 一 个 “ 停 清 但 注重 内 省 的 时 代 ”。 一 
王朝 已 经 存在 了 一 二 百年 ， 其 历史 的 合理 性 也 就 不 容 置疑 。 明 中 期 以 
来 的 学 者 ， 将 精力 放 在 了 “ 明 心 见 性 ”的 思考 上 ， 一 方面 习惯 于 社会 的 
现状 ， 一 方面 追求 内 思 的 宇宙 观 。 在 他 们 的 思想 体系 中 ， 教 养 在 先 ， 
富庶 在 后 ， 现 实 的 吾 问 ， 都 可 以 在 “知行 合 一 ”的 “ 心 学 ?当中 得 到 解 
决 。 这 种 学 问 ， 在 结 绰 官僚 中 一 直 有 很 大 的 市 场 ， 使 上 层 社会 和 学 者 
们 的 心智 世界 与 现实 日 益 脱节 。 在 如 此 一 脉 传承 的 压力 之 下 ， 出 现 了 
一 批 “ 专 讲 经 世 济 用 实务 ”的 学 问 家 ， 他 们 跳出 了 宋 明理 学 的 空谈 ， 称 
他 们 为 中 国 走向 现代 社会 的 “启蒙 "学 者 ， 其 实 真 不 为 过 。 


不 过 ， 和 西方 的 现代 局 蒙 思想 家 相 比 ， 明 末 的 中 国学 者 并 未 脱离 
传统 思维 的 案 自 。 束 说 看 行 金 银 问 题 吧 ， 西 方 人 看 到 的 是 财富 对 国家 
政治 、 个 人 目 由 、 财 产 制 度 与 社会 美德 市 来 的 挑战 。 而 东方 人 的 切入 
点 ， 却 集中 在 对 “ 拜 银 狂 ” 的 困惑 与 不 满 上 。 


顾炎武 的 大 作 《 日 知 孙 》 中 融 有 关于 黄金 、 铜 、 银 的 一 卷 。 银 于 
REAT 人 ”和 “ 海 船 ” 供 给 ， 但 是 在 日 银 时 代 辉 焊 过 后 ， 两 路 弟 阻 ， 
但 国家 之 赋 ， 仍 然 只 用 银 不 用 膨 。 上 顾炎武 在 《日 知 邓 》 中 表达 了 民众 
的 丑 溃 。 他 认为 这 样 的 税法 旦 舍 民 所 有 ， 用 民 所 无 ， 遇 迫 民众 流离 失 
所 。 他 正确 地 看 出 日 银 数量 的 多 寡 以 及 在 各 地 分 布 的 不 平衡 ， 与 市 场 
交易 和 社会 稳定 轧 恩 相关 。 可 是 他 没有 看 出 ， 用 民 所 有 ， 回 到 实物 税 
收 制 度 ， 解 决 不 了 货币 创造 以 及 准 位 制 问题 ， 没有 统一 的 货币 ， 也 解 
决 不 了 交易 中 的 定价 问题 。 


黄 宗 锁 则 有 书 日 《 财 计 》， 对 “ 银 力 奖 ” 的 恶果 做 出 解析 ， 也 是 不 
留情 面 地 鞭 答 银 税 对 小 民 的 掠夺 。 他 从 “证 之 征 贯 征 贱 ， 以 栗 帅 为 俯 
仰 "开始 谈 起 ， 历 数 “ 今 日 而 赋税 市 易 ， 银 乃 单行 ， 以 为 天 下 之 大 害 ”。 
黄 宗 改 批判 君权 恶 政 旦 中 国 历代 学 者 中 最 激进 的 ， 且 发挥" 民 本 ”思想 
传统 最 为 彻底 的 。 他 认为 “以 银 为 税 ? 束 是 君王 为 一 己 之 私 ， 为 一 家 之 
传 ， 同 百姓 收取 “人 花 奶 ”的 手段 。 


读 黄 未 红 对 工商 小 民 疾 理 的 同情 ， 对 富商 、 达 官 、 狗 吏 的 大 逐 ， 
及 对 官员 贫 墨 腐化 的 痛恨 ， 令 人 感同身受 。 但 是 一 旦 仔细 思考 他 的 解 
决 思路 ， 又 感到 非常 荡 热 。 他 主张 废除 金 银 货币 ， 用 什么 奉 代 ? A 
钱 。* 使 货物 之 衡 尽 归于 钱 ， 一 切 以 钱 为 税 ”。 谁 来 狼 钱 ? 设 专职 的 官 
WER; 谁 来 开矿 ? 设 专职 的 官府 来 开 。 老 百姓 从 此 不 许 随 便 用 
fi, “Rll ae, SPM SBN, ATA” ° Bae, ATE 
货币 的 出 路 。 也 许 你 认为 ， 这 可 能 不 大 行 吧 ? 他 斩钉截铁 地 回答 : 我 
BLE TET ! 


= <= 


黄 宗 义 (1610~1695) ， 人 他 有 “七 论 ”"， 力 陈 废止 金 银 货币 的 利 处 


王 船山 (1619~1692) 对 以 银 为 币 更 是 痛恨 ， 他 的 理论 不 必 细 说 
T, EUZ: “ 走 死 天 下 者 ， 唯 银 。” 给 天 下 揭 乱 的 ， 就 是 银子 。 


学 者 们 的 这 些 看 法 反映 了 当时 的 民怨 。 下 正 民 教授 写 了 一 本 专 讲 
明代 社会 的 书 《 纵 乐 的 困惑 》， 描 述 银 子 如 何 从 广东 、 福 建 一 路 渗透 
到 商人 文化 仍然 泽 村 的 江南 。 在 那里 ， 日 银 货币 干 了 三 件 事 ， 即 ， 刺 
激 了 江浙 一 带 的 商业 发 展 、 引 起 了 空前 的 通胀 、 导 致 了 当地 人 道德 的 
叶 落 。 明 末 安 徽 繁 县 有 位 知县 张涛 ， 感 中 日 银 流 入 本 地 ， 米 价 就 关 
涨 。 人 人 妃 求 银子 ， 不 择 手 段 ,，“ 金 令 梧 天 ， 钱 神 日 地”*"， 夺 何不 得 。 
王 船 山 的 总 结 真 是 金 句 : 一 个 好 端 端的 传统 社会 ， 腿 看 着 束 要 被 银子 


2 


一 旦 陷于 儒家 的 社会 伦理 和 道德 观 ， 即 便 是 启蒙 学 者 ， 给 我 们 留 
下 的 仍 是 从 现实 社会 回 到 理想 主义 ` “圣人 君子 ”的 清和 逸 情怀 。 回 到 往 
苦 的 路 似乎 大 门洞 开 ， 但 从 往昔 却 走 不 到 货币 经 济 和 国富 民 强 的 未 
sh 


17 世 纪 前 后 ， 在 中 国学 者 谈 金 论 银 的 同一 时 代 ， 英 国 也 出 现 一 批 
思考 货币 问题 的 杰出 的 思想 家 、 哲 学 家 、 科 学 家 ， 如 弗朗西斯 :培根 
(1561~1626 ) ` 4) BY - Ye FE (1632~1704) ` (F W m- 4 W 
(1643~1727) ` REAR (171171776) ， 等 等 。 这 些 人 没有 一 个 人 
是 以 自己 的 经 济 或 货币 理论 成 名 的 ， 但 在 英国 的 货币 金融 史上 ， 他 们 
的 著作 和 思想 被 认为 黄 定 了 自由 主义 货币 理论 的 基石 ， 为 亚当 .斯 密 


Mats 


(1723~1790) 提供 了 思想 养分 , 而 后 者 的 大 作 横 扫 了 当时 泛滥 的 “ 重 商 
EW 


其 实 ， 在 南美 发 现 日 银 之 后 ， 货 币 已 经 成 了 欧洲 学 者 离 不 开 的 话 
题 。 最 早 成 体系 的 货币 理论 整 是 “ 重 商 主义 ”。 它 把 金 银 看 成 是 财富 的 
唯一 体现 ， 任 何 一 个 政府 都 应 当 痪 尽 全 力 阻 遏 金 银 的 外 流 ， 并 以 国家 
之 名 ， 对 进口 课 以 重税 ， 鼓 励 出 口 。 结 果 是 欧洲 各 国 强力 干涉 国际 贸 
易 ， 限 制 民 间 目 由 经 商 ， 有 人 甚至 拿 “ 重 商 主义 ”政策 与 明 清 “闭关 锁 
国 ? 对 比 。 不 同 的 是 ， 欧 洲 人 并 没有 回避 海外 贸易 ， 而 是 在 海上 为 掠 到 
更 多 金 银 打 得 不 可 开交 。 亚 当 - 斯 密 的 《国定 论 》 一 出 ,，“ 重 商 主义 ”的 
傈 护 主义 理论 被 批驳 得 体 无 完 肤 。 


无 论 古 “ 重 商 主 义 ” 还 是 亚当 :斯 窗 ， 或 是 早期 的 启蒙 思想 家 ， 他 们 
在 货币 的 看 法 上 有 一 个 共同 点 ， 束 是 没有 任何 人 主张 要 取缔 金 银 的 使 
用 ， 回 到 往昔 的 时 代 去 。 他 们 关心 的 是 怎样 有 效 地 创造 财富 ， 创 造 相 
对 应 的 货币 ， 找 到 金 银 价值 波动 的 原因 ， 以 及 为 什么 “ 金 银 天 然 不 是 货 
H, MSL AAR eR” ° 


他 们 的 结论 也 更 加 基于 经 济 学 的 思考 ， 对 金 银 没有 那么 多 的 爱 ， 
也 没有 那么 多 的 恨 。 英 国 一 位 学 者 说 : 货币 是 什么 ? 不 过 一 物品 耳 ! 
其 性 质 与 其 他 物品 无 异 。 一 国 中 货币 的 多 寡 ， 常 随 商业 状况 而 变更 ， 
而 非 人 力 所 能 左 右 。 货 币 多 ， 则 物价 腾 贯 ， 而 进口 货物 必 增 .……… 休 误 
在 他 1752 年 出 版 的 《货币 论 》 中 ， 第 一 段 话 是 这 样 说 的 : “恰当 地 说 ， 
货币 并 不 是 某 一 种 商品 ， 而 只 是 一 种 工具 ， 大 家 都 一 致 同意 使 用 它 来 
便利 商品 在 人 们 之 间 的 交换 。” 


这 段 话 的 意思 ， 货 币 银 行 学 的 基本 入 门 课 无 一 例外 会 担 到 。 所 以 
经 济 学 家 没有 必要 对 金 银 动感 情 ， 不 论 是 什么 材质 ， 纸 币 亦 然 ， 关 键 
征 交 易 各 方 要 接受 这 一 载体 。 束 是 国王 和 政府 ， 也 要 懂得 这 些 目 然 法 
则 ， 掌 握 商 业 状 况 、 进 出 口 情况 、 货 币 流通 速率 ， 才 能 操控 世界 贸 
Be 


在 这 批 伟大 的 局 莹 学 者 当中 ， 对 瑞 国 及 世界 现代 思想 发 展 产生 巨 
影响 的 是 哲学 家 与 政治 思想 家 约 阳 ' 洛 开 。 商 贸 货 币 问题 ， 是 他 关心 
的 重要 议题 之 一 。 


约翰 :洛克 曾 用 多 年 时 间 游 历 了 欧洲 其 他 发 达 国 家 ， 如 丛 兰 、 法 
国 ， 也 曾 任职 贸易 与 商业 机 构 ， 但 大 部 分 时 间 从 事理 论 研究 。 在 货币 
理论 方面 ， 他 研究 了 供给 ， 认 为 金 银 是 最 理想 的 货币 工具 。 他 也 研究 
了 需求 ， 认 为 需求 有 两 类 : 商品 及 土地 的 交易 需求 和 信用 需求 。 他 坚 
决 不 同意 英国 当时 流行 的 “ 重 商 主义 ”理论 。1691 年 ， 他 给 国会 议员 写 
了 一 封 信 ， 题 目 是 “ 论 降 低 利息 和 提高 货币 价值 的 后 果 ”。 洛克 强调 了 
货币 供给 就 是 要 保持 贸易 进出 口 平 衡 ， 这 才 是 国家 的 正确 取向 ， 不 平 
衡 就 会 导致 各 国 币 值 调整 ， 金 银 价格 和 利息 的 波动 是 不 可 避免 的 。 


John Lock . 


如 果 认 为 英国 早期 的 启蒙 学 者 关心 的 只 是 财富 、 物 质 和 价值 ， 而 
没有 关注 过 社会 伦理 和 道德 ， 那 束 错 了 。 和 中 国 当 时 的 学 者 相 比 ， 他 


们 关心 的 程度 有 过 之 而 无 不 及 。 膏 克 最 伟大 的 页 献 之 一 ， 是 他 的 古典 
目 由 主义 思想 与 社会 契约 理论 ， 法 国 哲 学 家 户 权 和 德国 哲学 家 康德 都 
承认 受到 过 他 的 影响 。 他 提出 的 明确 个 人 的 经 济 权利 、 经 济 目 由 、 土 
地 权 、 物 权 、 劳 动 价值 等 概念 ， 都 沉 有 强烈 的 价值 判断 与 取 癌 。 洛 克 
和 牛顿 的 理论 ， 被 美国 人 誉 为 分 别 在 人 类 世界 和 目 然 世界 里 引领 启蒙 
运动 的 灵魂 ， 今 天 读 来 仍 历 久 弥 新 ， 内 六 着 永恒 真理 的 光 廊 。 


如 果 把 视野 再 放宽 一 点 ， 观 察 一 下 17 世 纪 中 国 与 英国 的 不 同 政治 
环境 ， 就 能 更 深刻 地 体会 到 ， 为 什么 同 在 白银 时 代 ， 对 金 银 货币 的 作 
用 ， 启 蒙 学 者 看 法 会 如 此 不 同 。17 世 纪 对 英国 来 说 ， 是 改朝换代 的 时 
代 ， 也 是 一 个 革命 的 时 代 。1649 年 狂 傲 的 英 王 查理 一 世 (1600~1649) 
把 命 给 于 了， 国家 曾 在 护 国 公 奥 利 弗 : 克 伦 威 尔 (1599~1658) 的 领导 
下 ， 短 暂 地 实现 了 共和 “。 王 权 后 来 虽然 复辟 ， 但 权限 已 经 被 大 大 缩 
减 。1688 年 的 “光荣 革命 ”， 议 会 掌握 了 关键 的 政治 经 济 权 力 ， 君 主 立 
宪 的 国体 政体 都 稳定 下 来 。 在 这 样 的 背景 下 ， 学 者 们 有 更 大 的 自由 空 
间 ， 不 仅 能 代表 弱势 群体 呼吁 ， 而 且 可 以 和 政治 家 们 去 讨论 、 检 验 和 
实践 自己 的 经 济 理念 。 
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行家 不 是 道德 争论 的 对 象 ， 而 是 财富 、 权 力 和 社会 美德 的 象征 


17 世 纪 对 中 国 来 说 ， 也 是 一 个 改 阴 换代 的 时 代 ， 但 不 能 说 是 单 命 
的 年 代 。1644 年 ， 倒 霉 的 崇祯 星 帝 在 煤 山 ( 现 称 “景山 ”) 结束 了 上 自己 
的 生命 。 国 家 战乱 了 十 几 年 ， 清 代 的 旦 带 取 代 了 明代 的 旦 帝 ， 同 样 的 
方法 坐 天 下 ， 历 史 束 以 同样 的 面目 再 循环 一 过 。 明 代 的 学 者 们 如 顾 炎 
武 ， 抱 着 对 前 划 的 怀念 ， 坚 决 拒绝 和 清 政府 合作 ， 说 他 们 的 想法 不 具 
有 现实 可 行 性 ， 也 是 理所当然 。 


最 令 后 人 扼腕 叹 刀 的， 征明 末 请 初 的 思想 家 们 ， 他 们 天 真 地 想 去 
草 日 银 货币 的 命 。 而 日 银 作 为 本 位 货币 ， 为 新 兴 的 资本 主义 世界 贸易 
护航 ， 却 还 有 很 长 的 寿命 。 束 在 黄 宗 费 酬 世 的 前 几 年 ， 一 稻 载 满 英 国 
东 印 度 公 司 日 银 的 商船 第 一 次 靠近 了 中 国 的 广东 海岸 。 东 印度 公司 在 


/17 世 纪 以 后 ， 


Hr 


印度 已 经 昔 了 百年 ， 现 在 它 跨 路 满 志 ， 大 批 船 队 集 结 竺 发 ， 准 备 驶 加 
远东 市 场 。 日 银 的 下 一 场 大 戏 ， 在 中 国 融 啊 了 开场 鸳 豆 。 


/这 幅 名 画 的 主角 就 是 丢 了 江山 与 性 命 的 英 王 查 理 一 世 


国家 垄断 公司 第 一 榜 


这 样 一 个 标题 ， 可 别 让 读者 产生 误解 。 其 实 17 世 纪 开 张 之 时 ， 还 
没有 大 英 各 国 ， 更 没有 现代 意义 上 的 民族 国家 的 概念 。 这 里 所 请 的 “ 国 
家 垄断 ”, 也 不 是 我 们 现在 理解 的 “国有 ”或 “ 国 宫 "， 即 国家 资本 控股 和 
国资 委任 命 高 层 冒 员 。 这 些 垄 断 公司 有 两 个 主要 特征 ， 第 一 ， 以 旦 家 
和 立法 权威 保障 商业 利益 ， 也 束 是 获得 了 特权 ; 第 二 ， 利 用 公司 化 的 
组 织 手 段 傈 障 垄 断 效 率 。 当 今世 界 的 各 类 国家 垄断 公司 ， 追 根 漳 源 ， 
征 这 类 公司 的 子孙 繁衍 。 


最 早 具有 这 样 两 个 特征 的 公司 ， 非 美国 东 印 度 公司 莫 属 。 在 日 银 
时 代 ， 东 印度 公司 是 把 个 体 商业 活动 凝 率 为 国家 利益 的 经 典 ， 是 商业 
机 构 与 各 种 权力 (王室 、 政 治 、 军事) 的 完美 结合 ， 也 是 一 个 垄断 效 
率 与 腐败 长 期 纠结 不 清 的 经 典 案例 。 


东 印 度 公司 最 经 典 的 形象 ， 就 古 在 巨 浪 中 扬帆 远航 的 商船 。 从 今 
天 的 金融 视角 看 ， 这 些 商 船 的 内 中 骨架 ， 走 靠 股份 聚集 起 来 的 资金 ， 
没有 金融 就 没有 商船 ， 束 没有 大 规模 的 现代 贸易 。 股 份 公司 市 来 了 证 
券 的 衍生 品 ， 例 如 东 印 度 公司 的 股票 很 快 在 伦 致 流通 起 来 ， 芮 定 了 伦 
至 证券 交易 最 早 的 一 块 基石 。 在 股票 的 基础 上 ， 公 司 债券 又 发 展 起 
来 。 几 百年 后 ， 后 齐 们 应 去 东 印 度 公司 的 档案 室 认 一 认 这 位 现代 金融 
业 的 开山 蜡 祖 ， 它 的 资历 比 所 有 现代 投资 银行 都 要 深 得 多 。 


/邮票 上 印 着 的 英 东 印度 公司 高 管 


不 过 ， 英 国人 没有 资格 去 争 股份 公司 的 发 明 权 ， 因 为 举世 公认 那 
古谷 兰 人 的 专利 。 国 家 垄断 公司 的 出 世 ， 不 是 一 个 精心 策划 出 来 的 方 
案 ， 也 没有 什么 阴谋 在 里 面 ， 它 古 一 群 海上 商人 无 序 苋 争 的 结 末 ， 并 
经 历 了 漫长 的 过 程 。 


目 哥 伦 布 发 现 新 大 陆 的 时 代 起 ， 海 外 开拓 与 商贸 束 打 上 了 权力 的 
烙印 。 谷 兰 人 在 16 世 纪 初 加 入 东西 贸易 大 漳 ， 碰 上 的 主要 障碍 是 什 
A? 是 一 个 狂妄 的 王权 。 西 班 牙 和 和 葡萄牙 的 国王 腓 力 二 世 大 嘴 一 张 ， 
宣称 他 握 有 在 葡萄 牙 和 西班牙 港口 的 外 国 船只 的 所 有 权 ， 而 且 从 东方 


回来 的 贸易 合约 都 得 由 他 批发 散 货 。 这 束 等 于 宣布 ， 对 于 所 有 在 海上 
奔 们 的 贸易 船 队 来 次， 国王 可 是 它们 的 敌人 | 


何 宇 人 首先 打破 了 国王 狂 妥 的 封锁 ， 寻 找到 了 和 亚洲 人 直接 贸易 
的 机 会 。 他 们 开始 时 也 是 以 船长 、 船 东 为 首 组 织 贸易 活动 。 有 一 位 出 
色 的 航海 作家 林 斯 佐 敦 〈 又 译 林 旭 登 ) 1598 年 出 版 了 一 本 《旅行 日 
志 》， 根 据 曾 到 过 广东 的 水 手 的 描述 ， 雁 张 地 发 挥 了 他 的 想象 力 ， 创 
作 了 许多 生动 的 版 画 ， 描 绘 这 个 东方 古国 的 风土 人 情 ， 还 画 出 了 一 张 
方位 奇特 的 中 国 南 海地 图 。 


东方 航行 的 商业 成 功 ， 投 资 船 队 一 下 成 了 当年 傈 兰 天 使 投资 人 的 
首选 。 最 好 的 集资 方式 当然 是 答 兰 商会 (Chamber of Commerce) CA 
悉 的 公司 制 。1595~1602 年 ， 丛 兰 人 起 码 搞 了 10 家 公司 进行 亚洲 贸易 ， 
在 南亚 〈 今 天 的 印度 尼 西 亚 ) 建立 了 一 个 叫 巴 达 维 亚 的 殖民 地 。 公 司 
中 的 佼佼 者 是 阿姆斯特丹 的 * 远 地 公 司 ”(EFar Land Company) ， 后 更 
名 为 “老公 司 ”(Old Company) 。 但 集 兰 人 没有 想到 要 给 任何 公司 垄断 
或 专 膏 特权 。 


在 16 世 纪 向 西 开拓 南美 贸易 的 范 搜 中 ， 甘 国人 依靠 海盗 商船 与 国 
家 舰队 ， 把 皮肤 晒 得 野 黑 的 西班牙 人 、 和 葡萄 牙 人 打 得 七 零 八 落 。 现 在 
它 掉 转 船 头 冲 向 东方 ， 却 遇 到 在 组 织 机 制 上 更 为 发 达 强 盛 的 集 兰 人 。 
所 有 人 强大 起 来 都 犯 一 个 毛病 ， 束 是 追逐 霸权 。 即 便 做 不 到 在 同胞 中 
垄断 ， 也 不 能 让 肥水 流入 外 人 田 。 治 海 权 与 定价 权 是 谁 有 实力 谁 说 了 
算 。 和 谷 兰 人 掌控 从 亚洲 来 的 胡椒 与 香料 的 进口 ， 他 们 一 点 不 比 葡 、 西 
两 国 宽容 ， 其 他 欧洲 人 只 能 望 详 兴叹 。 英 国人 曾 和 试 使 用 在 大 西洋 上 
BARA IIE, DER OTT te = AMARA © EERE EB ot 
船长 兽 如 此 横行 印度 洋 ， 但 结果 却 以 损失 惨重 而 告终 。 
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/早期 画家 笔下 的 明 末 中 国 的 官员 与 商人 


/老公 司 的 几 奈 克 船 长 。 他 的 1599 稀 


南亚 商旅 极为 成 功 ， 误 舞 了 英国 人 的 东方 雄 
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AAW AS RAR Zee A: PUREE a aK 
欧洲 人 开拓 ， 形 成 贸易 集散 地 ;印度 由 许多 小 王国 统治 ， 独 特 、 开 放 


EEA; 中 国 的 文明 发 展 程 度 非 党 高 ， 参 廷 管制 挛 密 ， 倭 宕 、 海 盗 补 
严厉 整肃 ， 西 方 来 的 海 船 登陆 无 | 。 


在 女王 伊丽莎白 一 世 的 统领 下 , 此 时 的 英国 人 正 雄姿 英 发 , 不 可 能 
对 荷兰 甘 拜 下 风 。 很 快 他 们 想 出 了 海外 竞争 的 新 玩法 。 作 为 一 个 落后 
的 岛国 ， 它 要 依靠 机 构 的 力量 与 国家 的 力量 后 来 居 上 ; 它 还 要 用 目 己 
的 纪律 草 法， 为 东方 贸易 制定 规则 。 英 国 东 印度 公司 就 古 这 样 生 着 其 
时 ， 在 1600 年 得 到 了 女王 的 旦 家 特许 ， 得 到 了 东方 贸易 的 垄断 经 营 
Me WK RK, PITRE ASHORE RAT, ARRA , 
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爱 集 于 一 身 。 而 皇室 和 政府 也 用 一 纸 空 文 ， 换 回 了 东 印 度 公司 对 国家 
的 忠诚 。 直 到 1602 年 ， 和 荷兰 人 才 明 白 过 来 ， 费 了 不 少 周 草 ， 由 议会 为 
人 向 兰 东 印 度 公司 颁发 了 “特许 状 "”"， 并 授权 它 垄 断 经 营 。 


SY 
; AS 
y 7 € 
' eta 
—_— va Ne CL 
i N D SWI Ce 
| £ yA K 4 “NY H TAN \ 
人 INS ,rzr Pe A 
D T an 


ETa > 


ARLE FRA EGA VAY ED RE STA, MARFA, wA HRE 


新 出 炉 的 这 家 英国 企业 ， 其 实 是 抄 歼 了 荷兰 的 公司 组 织 制度 ， 但 
青出于蓝 而 胜 于 蓝 。 当 年 伦敦 金融 城 的 市 长 亲自 出 面 ,为 公司 的 融资 进 
行 “ 路 演 "， 鼓 动 贵族 、 富 豪 、 政 治 家 入 股 ， 这 样 就 通过 金融 纽带 ， 把 
各 种 势力 绑 在 了 一 起 。 在 筹资 方式 上 它 没有 选择 国定 收益 的 债务 融资 


模式 ， 而 十 选择 了 共 担 风险 的 股本 融资 ， 并 把 风险 承担 从 短期 拉 到 长 
期 。 在 组 织 方式 上 ， 它 设置 了 董事 会 ， 对 独立 出 航 的 船长 、 大 副 的 经 
营 设 置 了 监督 机 构 。 


股份 公司 组 织 结构 市 来 前 所 未 有 的 竞争 优势 ， 第 一 ， 来 集 了 大 量 
次 本 。 英 印 公司 进行 了 两 轮 融 资 ， 最 后 有 219 位 股东 出 次 人 ， 集 资 68 
737 英 镑 ， 这 是 以 往 的 探险 家 和 海盗 船 不 敢 想 象 的 巨 款 ;第 二 ， 它 形成 
了 英国 现代 公司 制度 的 雏形 ， 选 出 一 位 总 裁 和 24 位 董事 ， 代 表 股 东 来 
监督 投资 管理 。 董 事 会 设 定 一 系列 的 制度 条 款 ， 以 获得 股东 们 的 信 
E, AP OUASH SR, B=, ALERT UIRE R, EAE 
造 了 财务 的 计算 方法 ， 初 期 是 按 每 船 往 返 投资 回报 单独 计算 ， 直 到 
1657 年 ， 才 真正 像 现 代 股份 公司 ， 按 公司 的 总 体 收益 计算 股东 回报 ; 
第 四 ， 为 保证 经 营 管 理 的 稳定 性 和 持续 性 ， 股 东 不 能 撤资 ， 但 股票 在 
几 年 之 后 便 可 以 交易 。 事 实证 明 ， 交 易 为 股东 市 来 了 比 贸易 更 大 的 收 
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/英国 东 印 度 公司 首位 远航 船长 兰 卡 斯 特 ，1603 年 从 印度 返航 后 ， 他 被 授予 二 位 HIRE, 
他 已 将 地 球 按 在 手下 


私募 股权 、 证 券 灾 易 ， 这 些 我 们 现在 非常 熟悉 的 金融 游戏 ，400 多 
年 前 天 已 经 在 伦敦 悄悄 开 场 。 以 海外 贸易 融资 为 旗手 的 “金融 蛙 命 ”， 
从 阿姆斯特丹 热 炒 到 伦 致 ， 比 英国 的 “工业 章 命 "要 早 了 100 多 年 。 


不 过 和 融资 的 成 功 相 比 ， 无 论 是 英国 还 是 谷 兰 的 东 印 度 公司 ， 其 
垄断 经 营 的 前 景 最 初 并 不 确定 , 亦 不 长 远 。 英 国 的 旦 家 特许 期 限 只 有 15 
年 ， 和 荷兰 的 特许 期 限 只 有 21 年 。 英 印 公司 必须 每 年 向 议会 提交 年 度 报 
告 ， 政 府 有 权 对 其 业绩 和 特许 存在 的 必要 性 进行 严格 检查 ， 以 决定 特 
许 延 期 的 批准 。 每 当 它 想 获得 展期 或 永久 特许 ， 总 是 会 引起 议会 和 学 
者 的 激烈 辩论 。1618 年 ， 议 会 试图 授予 “苏格兰 东 印 度 公司 ” 旺 家 特 
许 ， 这 是 英 印 公司 不 能 承受 的 打击 ， 它 不 得 不 动用 两 万 英镑 去 贿赂 国 
王 和 王室 ， 才 保住 了 目 己 的 垄断 地 位 。 由 此 ， 公 司 更 加 懂得 了 政治 与 
金融 联姻 的 重要 性 ， 它 的 董事 和 股东 很 多 就 是 两 院 的 议员 或 有 实力 的 
公众 人 物 。 在 傈 兰 ， 东 印度 公司 的 小 投资 人 也 发 出 同样 的 感叹 : 


AH 


如 朱 我 们 同市 上 议院 和 参议 院 投 诉 ， 那 里 有 公司 的 重 事 ;如 有 
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垄断 本 身 使 公司 强大 ， 超 越 制度 。1660 年 ， 英 国 东 印度 公司 最 终 
如 愿 以 偿 ， 成 为 一 家 具有 永久 特许 权 的 公司 。 和 荷兰 是 一 个 联合 省 的 共 
和 国 ， 允 许 的 批评 声音 多 一 些 ， 如 小 股东 对 不 分 红利 和 不 公开 财务 的 
抱 乱 。 最 终 ， 蓓 印 公 司 也 获得 了 永久 垄断 经 营 权 ， 并 人 允许 所 有 的 市 民 
投资 何 印 公司 。17 世 纪 结 束 时 ， 丹 麦 、 法 国 、 和 葡萄 牙 等 国 ， 也 纷纷 依 
英 、 答 之 样 ， 成 立 了 东 印 度 公 司 。 
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/詹姆斯 - 穆 勒 (1773~1836) 写 了 《 英 属 印度 史 》， 记 录 了 和 带 国 东方 殖民 的 早期 活动 和 理念 。 
他 后 来 成 为 英 印 公司 待遇 优厚 的 首席 新 闻 官 


清末 洋务 运动 时 ， 中 国 搞 出 过 “ 官 督 商 办 “官商 合 办 ”的 企业 组 织 
形式 ， 因 此 我 们 对 西方 早期 的 “ 商 办 定 许 “ 商 办 官 助 ”的 公司 制度 有 了 
解 的 兴趣 。 官 家 对 弱小 的 经 济 活动 ， 特 别 十 在 与 外 族 苋 争 中 予以 文 
持 ， 此 意 具 有 路 时 代 跨 地 域 的 合理 性 。 不 同 的 是 东 印 度 公司 并 没有 得 
到 政府 的 直接 投资 ， 更 不 允许 政府 任命 官员 直接 插手 管理 。 即 便 是 容 
妨 垄 断 的 存在 ， 在 英国 体现 的 也 是 霍 布 斯 的 “政治 观 ”"， 即 不 要 让 处 
在 “ 目 然 状态 ”下 的 人 为 私利 竭力 混战 ， 讲 秩序 、 承 认 茶 个 主权 界定 的 
权威 ， 最 终 对 整个 社会 是 有 好 处 的 。 


英 印 公司 的 生命 跨越 了 两 个 多 世纪 ， 是 所 有 东 印 度 公 司 中 最 长 寿 
的 。 赞 美 它 的 人 今天 会 这 样 说 ， 公 司 对 大 更 帝 国 和 亚洲 的 影响 是 独 一 
无 二 的 ， 它 无 与 伦比 的 贸易 成 就 塑造 了 帝国 的 商业 与 更 为 广阔 的 经 济 
生活 ; 它 的 贸易 金融 结构 复杂 ， 精 于 算计 ， 坪 伦 致 金融 城 兴 了 旺 发 展 最 


强 有 力 的 次 轮 .…… 这 个 单子 还 可 以 一 长 串 写 下 去 ， 包 括 对 东西 方 文化 
传播 做 出 的 贡献 ， 在 英国 与 亚洲 造就 了 无 数 的 百 万 富翁 。 


然而 ， 当 这 家 公司 在 19 世 纪 30 年 代 走 向 终点 站 时 ， 它 的 名 声 实际 
上 是 毁 大 于 誉 ， 甚 至 是 册 名 昭著 的 。 对 中 国人 来 说 ， 这 是 不 言 而 只 
的 ， 因 为 英 印 公司 整 是 同 中 国 贩卖 独 厂 的 源 涉 ， 目 然 是 排 恶 索索 。 但 
征 在 英国 ， 为 什么 人 们 对 它 也 必 和 欲 爱 之 而 后 快 ? 答案 是 : 英国 人 此 时 
再 也 不 能 容 妨 国家 垄断 。 欧 洲 各 家 东 印 度 公 司 的 结局 ， 走 疝 了 两 个 极 
ig: 一 些 是 由 于 经 营 不 普 ， 最 终 破产 ， 答 印 公 司 是 一 个 典型 ， 表 一 
类 ， 如 是 经 彰 极 为 出 色 ， 如 英 印 公 司 ， 出 类 拔 某 ， 变 成 了 超级 巨 无 
霸 。 在 对 亚洲 迅速 扩大 的 贸易 中 ， 英 印 公司 不 择 手 段 ， 信 得 无 天， 把 
太阳 照 久 下 的 一 切 都 条 为 它 的 私有 财产 。 它 不 问 道义 ， 为 政府 战争 俩 
务 多 次 捐助 巨 款 ， 东 亚 战 争 都 有 它 的 策划 与 参与 。1760 年 以 后 ， 它 以 
公司 的 名 义 绑架 了 印度 的 政权 ， 把 一 家 芍 断 公司 ， 变 成 榴 断 一 个 国 
家 ， 摘 起 了 英国 人 在 国内 不 次 的 专制 独裁 。 当 它 被 目 己 超大 的 商业 利 
答 冲 骨头 脑 ， 试 图 左右 大 英 帝 国 的 贸易 财经 政策 时 ， 它 离 目 己 政治 上 
的 被 清剿 也 就 不 远 了 。 历 史学 者 和 议员 托马斯 : 麦 考 利 1833 年 时 称 东 印 
度 公司 忠 是 “所 有 政府 机 构 当 中 的 怪物 ， 古 帝国 有 意 制造 出 来 的 怪 


近年 来 ， 关 于 东 印 度 公司 的 书 在 西方 又 多 了 起 来 。 中 国人 认识 
到 ， 它 们 的 历史 地 位 ， 远 远 不 只 是 贩卖 鸦片 的 罪魁 局 首 那么 傈 单 。 英 
国人 和 三 兰 人 呢 ? 则 在 修订 他 们 以 往 对 垄断 公司 的 看 法 ， 不 再 像 过 去 
的 历史 学 家 那样 由 于 受到 目 由 经 济 理论 的 影响 ， 对 东 印 度 公司 评价 得 
那么 负面 。 几 百年 前 东西 方 交往 中 的 恩 恩 怨 忽 ， 现 在 则 变 成 一 种 兴 
趣 ， 在 研究 写作 领域 得 到 重 现 。 一 些 人 预测 ， 在 未 来 的 世界 ， 公 司 主 
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炮火 与 金融 来 到 亚洲 


1601 年 2 月 ， 在 获得 特许 经 营 权 3 个 月 后 ， 英 印 公 司 以 “ 红 龙 ”号 

(Red Dragon) 为 旗舰 ,开始 了 首次 远航 ， 前 往 印 度 。 同 行 的 还 有 3 艘 

护卫 舰 、4 稻 大船， 共 装 了 100 门 炮 ，500 多 位 水 手 。 船 长 是 上 市 已 经 提 
到 的 、 久 经 海上 征战 的 兰 卡 斯 特 先 生 ， 他 同时 亦 是 公司 的 董事 。 


A 红 龙 ”号 小 版 画 ， 因 首 航 东 方 而 青史 留 全 


出 航 万 事 俱 备 ， 只 穴 东风。 但 是 在 出 口 货 物 的 备 置 中 ， 基 国人 遇 
到 了 难题 。 当 时 英国 没有 什么 体面 的 东西 可 供出 口 ， 唯 一 拿 得 出 手 的 
征 羊 毛 制品 ， 但 处 于 热带 的 印度 与 南亚 肯定 不 需要 那些 东西 。 尽 管 当 
时 的 英国 人 视 金 银 为 国宝 ， 不 欲 外 流 ， 东 印度 公司 却 别 无 选择 ， 只 能 
将 股东 们 刚刚 认 缴 的 金 银 丢 上山。 这样， 首 航 的 第 一 批 船 队 ， 运 载 有 
价值 6 860 英 镑 的 羊毛 织物 ， 其 余 的 则 十 价值 21 742 英 镑 的 日 银 ， 还 有 
一 些 锡 和 铅 。 不 知 兰 卡 斯 特 船 长 最 终 把 羊毛 织物 推销 给 了 谁 。 据 记 
载 ， 他 们 一 路 经 非洲 驶 向 南亚 的 爪哇 岛 ， 当 地 的 国王 和 首领 只 认 金 
银 ， 原 住民 喘 上 甚至 不 罕 任 何 甘 国人 所 理解 的 衣服 ， 更 不 要 说 考究 的 
织物 了 。 


兰 卡 斯 特 船 长 带 回来 的 十 英国 市 场 急 需 的 胡椒 和 香料 。 要 知道 ， 
对 从 未 品 笑 过 这 些 东 西 的 欧洲 人 来 说 ， 能 够 吃 到 味道 浓郁 的 食物 ， 是 


味蕾 和 心智 的 一 大 进化 。 有 了 它们 ， 食 品 能 够 防腐 ， 对 长 期 海上 航行 
时 食物 的 保存 ， 也 相当 于 生物 科技 的 一 次 飞 距 。 尽 管 这 儿 船 的 货物 并 
未 如 水 手 们 一 路 企 盼 的 卖 到 100 万 英镑 ， 但 股东 们 数 一 数 到 手 的 银币 ， 
远航 的 回报 已 经 非常 可 观 。 


公司 接 下 来 的 几 次 远航 ， 结 果 并 不 太 令 人 满意 : 带 回来 的 东西 不 
是 错过 了 季节 发 霍 变 质 ， 束 是 根本 不 合 炎 国人 的 口味 。 不 过 ， 投 资 人 
并 没有 因此 却步 ， 新 资本 不 断 投 入 船 队 ， 东 印度 公司 得 以 度 过 了 艰难 
的 创业 期 。 从 第 二 个 10 年 开始 ， 它 成 了 最 赚钱 的 公司 ， 年 平均 回报 率 
曾 达 到 150% ° 


在 从 1600 年 起 的 一 个 世纪 中 ， 如 果 用 画笔 描绘 ， 东 西方 贸易 基本 
上 和 是 一 幅 雅 致 的 水 墨 画 。 欧 洲 人 目 知 在 发 展 水 平 、 人 口 、 技 术 、 军 
事 、 组 织 等 方面 ， 中 国人 还 高 出 一 敌 。 在 路 过 的 港口 ， 他 们 听 说 了 中 
国人 的 地 和 船 队 100 多 年 前 束 已 经 横扫 印度 洋 ， 远 航 至 非洲 湾 。 欧 洲 人 
抱 痢 一 种 谦卑 的 心态 ， 寻 找 同样 谦卑 的 贸易 伙伴 。 


这 并 不 是 说 西方 人 来 到 亚洲 没有 市 来 冲突 的 种 子 。 最 初 的 冲突 并 
不 是 发 生 在 欧 亚 之 间 。 和 荷兰 人 想 找 碚 儿 打 仗 ， 首 选 的 攻击 对 象 古 和 葡萄 
牙 人 ， 英 国人 的 攻击 对 象 则 是 荷兰 人 。 第 一 位 常 驻 印 度 的 英国 东 印 度 
公司 特使 罗 伊 把 陆地 休战 作为 最 高 准则 ， 他 认为 战争 和 贸易 不 能 共 
存 ， 他 说 :“ 如 果 你 想 获 得 利润 ， 同 航海 拉 能 去 要 ， 通 过 和 平 的 交易 去 
获得 。 动 用 驻军 以 及 在 陆地 和 印度 人 打仗 古 最 思 不 可 及 的 错误 。” 


金融 作为 一 种 工具 ， 对 贸易 和 经 济 进行 巧 取 夫 人 守 的 做 法 ， 早 期 也 
基本 局 限 在 欧洲 的 首都 。 在 东方 ， 货 币 文 付 手段 简单 直接 ， 大 批 真 金 
日 银 实 实在 在 从 欧洲 的 港口 运 到 亚洲 。 介 桥 大 学 的 贝 利 教授 
说 : “1660~1720 年 ， 世 界 基 本 上 处 于 一 个 经 济 话 动 上 行 周期 ， 亚 训 和 
非洲 的 古老 国家 都 经 历 了 整合 ， 相 对 和 和 平 与 稳定 。”* 世 世代 代 与 西方 做 
买卖 的 印度 人 ， 对 英国 人 有 组 织 的 到 来 ， 采 取 的 是 开放 的 态度 ， 既 有 
价格 上 的 在 商 言 商 ， 也 有 政治 上 的 相互 利用 。 


东西 方 贸 易 这 幅 水 墨 画 ， 在 18 世 纪 欧 济 各 帝国 的 争斗 与 英国 工业 
革命 的 共同 作用 下 ， 被 揉 成 了 一 团 。 当 它 再 次 展开 时 ， 亚 洲 风 景 已 经 
被 欧洲 人 涂抹 得 面目 全 非 。 到 了 19 世 纪 维 多 利 亚 女 王 在 位 的 上 晚期， 就 
如 尼 和 尔 : 弗 格 森 在 他 的 《 关 国 》 一 书 中 说 的 : “英国 骄横 不 可 一 世 ， 不 
列 颠 的 炮火 与 金融 所 辣 无 敌 ， 扶 毁 一 切 质疑 。”“ 炮 火 ” (firepower) 
与 “金融 ” (finance) 是 重 塑 亚洲 的 两 文 铁 笔 ， 挥 舞 它 们 的 那 只 手 ， 首 
Fc Wie Se EB AN FRED REZ a] ° 


1688 年 ， 在 经 历 了 80 多 年 的 帝制 、 共 和 、 完 政 的 热血 洗礼 后 ， 英 
国人 掀起 了 国体 政体 的 最 后 一 次 革命 ， 史 称 “ 光 荣 革 命 *。 这 件 事 对 亚 
洲 的 有 影响 就 是 结束 了 英国 人 和 荷兰 人 在 贸易 上 的 争斗 。 因 为 在 革命 
中 ， 和 荷兰 亲王 威廉 三 世 和 玛丽 二 世 ( 英 王 詹 姆 士 二 世 的 女儿 ) 被 请 回 
英国 联合 主 政 王室 ， 英 蓓 两 国 从 此 变 竞争 对 手 为 合作 伙伴 了 。 此 时 的 
西班牙 和 和 葡萄牙 已 成 强 努 之 末 。 进 入 下 一 个 世纪 ， 英 国人 在 东方 的 头 
号 也 是 唯一 的 竞争 对 手 只 剩 下 了 法 国人 。 靠 着 工业 革命 武装 起 来 的 军 
事实 力 及 现代 金融 提供 的 财源 支持 ， 英 法 在 全 球 曾 势均力敌 。 在 亚 
洲 ， 法 国人 遭遇 到 的 通常 并 不 是 英国 皇家 海军 ， 而 是 由 英 印 公司 自己 
拥有 的 全 副 武装 的 皇家 印度 海军 (Bombay Buccaneers) 。 这 文 军 队 为 
了 护卫 英国 商业 与 殖民 利益 ， 在 印度 陆地 上 挑 起 了 与 法 国人 以 及 莫 臣 
儿 王 朝 无 数 次 的 争战 。 


在 印度 与 英国 的 关系 上 ， 也 有 一 次 影响 类 似 中 国 “ 牙 片 战 争 * 的 大 
事件 ， 这 就 是 1757 年 发 生 在 孟加拉 地 区 的 “ 普 拉 西 战役 *。 此 时 ， 英 法 
在 欧洲 、 美 洲 的 七 年 战争 (1756~1763) 中 万 战 正 欢 ， 法 国人 渐渐 力 不 
从 心 。 东 印度 公司 的 雇员 ， 也 是 一 名 陆军 的 中 校 罗伯特 : 克 茉 夫 指 挥 了 
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后 者 的 文 持 者 却 是 法 国人 。 普 拉 西 一 战 ， 不 但 法 国人 被 打 得 彻底 出 
局 ， 当 地 的 小 王朝 也 均 被 曾 弱 ， 东 印度 公司 从 此 得 到 莫 卧 儿 王朝 的 大 
片 土地 ， 几 年 之 后 抽取 了 印度 北部 的 控制 权 。 


印度 ， 这 个 和 中 国 一 样 具有 几 千年 文明 史 的 东方 古国 ， 有 广 变 的 
土地 、1.5 亿 人 口 ， 并 且 是 佛教 的 发 产地 ， 面 对 西风 东 进 却 季 市 败退 。 
人 多 、 财 富 ` 地 广 、 史 长 ， 抵 挡 不 了 人 类 物质 与 心智 的 进化 一 一 18 世 
纪 引 领 潮流 的 是 西方 强国 。 东 方 国家 ， 不 论 是 采取 “对 外 开放 ”的 贸易 
政策 如 菜 卧 儿 王 朝 ， 还 是 “闭关 锁国 * 如 大 清朝 ， 最 终 都 被 科 技 加 野 焉 
的 鸡 脚 打 翻 在 地 ， 难 逃 被 殖民 或 被 瓜分 的 命运 。 相 比 于 印度 的 经 历 ， 
一 个 世纪 后 的 中 国人 做 得 稍 好 一 点 ， 起 码 没有 把 政权 和 土地 整个 交 出 
去 ， 而 且 是 交 给 只 有 数 千 人 经 营 的 一 家 商业 公司 。 


普 拉 西 之 战 ， 遂 使 印度 并 入 大 英 帝 国 版 图 
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金融 在 东西 方 贸易 後 始 就 是 背后 有 力 的 支撑 和 推手 。 然 而 直到 
1760 年 以 后 它 才 首先 在 印度 落 了 地 。1770 年 ， 英 国人 出 资 管 理 的 印度 
斯 坦 银 行 成 立 ， 它 被 视 为 印度 现代 银行 业 的 鼻祖 。 当 1847 年 第 一 家 英 


资 银 行 东 征 上 海滩 时 ， 印 度 已 经 有 了 将 近 10 家 银行 。 这 也 就 解释 了 为 
什么 最 初 打 开 中 国 市 场 的 银行 机 构 总 部 基地 都 植 根 在 印度 。 来 到 东方 
的 银行 家 们 总 是 以 谦 谦 君子 的 形象 示人 ， 他 们 整理 印度 市 场 上 分 散 多 
元 的 传统 货币 发 行 流通 ， 提 供 了 新 式 的 票据 计算 工具 ， 把 当地 的 借贷 
市 场 和 伦敦 城 连 接 为 一 体 。 不 知 不 觉 中 ， 财 富 发 生 了 转移 ， 英 国人 称 
之 为 中 ome charge” (家 庭 充 电 ) ， 印 度 学 者 称 之 为 “drain of 
wealth” (财富 流失 ) 。 


英国 人 引入 的 金融 概念 并 不 局 限 在 银行 业 ， 更 大 的 手笔 是 他 们 对 
印度 进行 的 土地 改革 和 土地 税收 。 除 了 英 印 公司 控制 的 所 请 军事 土地 
外 ， 大 片 的 土地 ， 包 括 历 史上 非 耕 地 的 森林 和 荡 地， 都 被 重新 确认 私 
有 权 ， 并 成 为 征 税 基础 。 与 海外 进行 的 贸易 也 开征 进出 口 税 ， 开 辟 了 
新 的 税源 。1765 年 ， 英 印 公司 从 印度 掠 走 了 300 万 英镑 的 横财 。 到 1818 
年 ， 这 个 数字 扶 摇 直 上 ， 英 印 公 司 的 财政 收入 达到 2 100 万 英镑 。 英 国 
人 培养 了 当地 的 税务 官 ， 一 直 把 手 伸 到 往昔 自治 的 农村 。 雷 加 拉 地 区 
的 经 济 据说 短期 内 也 因此 受益 ， 利 息 下 降 ， 房 地 产 价格 增长 了 3 倍 ， 出 
现 了 活跃 的 本 土 小 企业 家 。 从 这 里 我 们 可 以 看 得 出 来 ， 英 国人 后 来 到 
中 国 推销 土地 所 有 权 和 管理、 设立 海天 ， 都 是 基于 他 们 在 印度 已 经 做 过 
的 实验 。 


不 但 是 硬件 ， 英 国人 也 把 金融 管理 的 软件 ， 即 财务 管理 和 人 才 管 
理 制度 市 到 了 亚洲 ， 首 先是 带 到 了 印度 。 东 印度 公司 的 内 部 管理 采用 
了 考试 制度 ， 择 优选 聘 ， 这 在 以 贯 族 和 和 衫 融 关系 为 采 的 英国 开 了 先 
例 ， 吸 引 了 很 多 中 下 层 有 才能 的 人 到 亚洲 阅 荡 ， 加 入 了 商业 与 公务 员 
队伍 。 这 样 的 任人唯贤 制度 ， 英 国人 承认 是 借鉴 了 中 国 的 科举 制 ， 只 
不 过 形式 和 内 容 都 被 改造 过 了 “。 钱 穆 在 他 的 《历史 研究 法 》 中 曾 
说 : “过 去 数 十 年 来 ， 中 国 海关 邮政 和 铁路 等 机 构 ， 因 有 外 国 制 度 履 
入 ， 修 均 从 考试 量 材 永 用， 比较 上 轨道 。 此 项 制度 ， 好 像 学 目 英 国 ， 
其 实则 有 是 如家 旧 物 。” 在 伦敦 的 大 英 岁 书 吧 ， 保 存 着 大 量 的 文物 ， 记 录 


的 是 公司 内 部 财务 信息 、 航 海 记录 等 内 容 ， 显 示 其 管理 制度 之 严格 和 
规范 。 


/大 英 图 书馆 保留 的 东 印 度 公司 文物 


被 英国 人 市 来 的 还 有 一 样 东 西 在 此 不 能 不 提 ， 那 就 古 金 融 腐败 。 
一 开始 ， 英 国人 古 贿赂 莫 卧 儿 王朝 的 旦 帝 ， 为 贸易 文 付 买 路 钱 。 普 拉 
西 战 役 后 ， 腐 败 成 了 英 印 公司 体制 内 部 的 毒瘤 ， 仙 污 行贿 之 风 盛 行 。 
克 羔 夫 本 人 束 古 收 贿 的 能 手 ， 他 大 量 接 受 印度 证 窒 的 馈赠 ， 后 者 行贿 
的 目的 不 外 是 自 保 和 和 私利。 携带 着 16 万 英镑 回国 ， 克 莱 夫 一 下 子 成 了 
PBA KAR”, EREB DE TERK, RAT 
院 议 员 ， 还 获得 牛津 大 学 民事 法 学 博士 有 宁 誉 。 公 司 上 下 层 层 效 法 他 ， 
没有 任何 政府 或 其 他 力量 可 以 制约 这 些 目 以 为 是 的 公司 职员 。 恶 言 深 
滚 调和 伦 致 ， 但 生 如 中 国 俗语 所 说 : 天 高 星 帝 远 。 最 倒霉 的 是 英 属 印 
度 殖 民 地 的 老百姓 ， 有 效 的 现代 税收 制度 把 他 们 勒 得 紧 紧 的 ， 旱 访 一 
X, RARE, ADEA 。 


Te Fel AREY BE ZS Be] A A EE ET Ca oo ME, CREN 
员 ， 志 得 意 满 ， 旦 家 印度 海军 有 的 是 银子 ， 更 加 横行 元 阻 。1757 年 的 
一 场 战争 使 他 们 相信 ， 自 由 贸易 可 以 打开 任何 市 场 ， 金 钱 与 军事 实力 
可 以 打动 任何 东方 帝王 的 心 。 


大 清 的 中 国 是 他 们 向 往 的 下 一 站 ，8 000 公 里 之 外 ， 是 冒险 家 的 又 
— Rd e 


季风 贸易 的 < 一口? 通商 


中 英 贸 易 的 开局 其 实 很 不 错 。 据 历史 记载 ，1699 年 ， 英 国人 在 广 
东 卖 掉价 值 32 086 英 镑 的 货品 ， 进 口 了 价值 45 928 两 银子 的 中 国货 。 到 
1750 年 左右 ， 这 两 个 数字 分 别 变 为 16 万 英镑 与 100 万 两 银子 ， 各 自 增长 
了 约 4 倍 和 20 倍 。 其 间 的 差额 则 导致 印度 的 白银 流 癌 了 大 清 帝 国 。 


HR, PEA Be DE] > M + AN TAM TER, 
贸易 的 对 方 是 葡萄 直 、 西 班 才 、 日 本 以 及 傈 兰 人 。 东 印度 公司 开始 是 
通过 荷兰 人 及 日 本 人 转口 与 中 国人 做 生意 。 比 如 说 茶叶 ， 据 记载 ， 
1658 年 已 经 由 东 印 度 公 司 出 口 到 英国 本 土 。 明 林 清 初 几 十 年 里 ， 英 国 
商船 曾 几 次 到 南海 港口 试探 ， 硕 望 打开 直接 贸易 渠道 。1684 年 ， 英 国 
MED IR EEN ESR, EEA SR Ee, (ERR TE 
(mice T, AA ERAT Ce, AAR es MT TIL 
年 ， 在 东 印 度 公 司 成 立 将 近 100 年 后 的 1699 年 ， 英 国人 首次 来 到 了 广 
东 ， 这 一 年 成 为 中 英 贸 易 交 往 的 元 年 。 


/英国 商船 从 海上 驶 来 ， 远 上 姚 广 州 海岸 


中 国 在 这 个 时 代 又 一 次 看 到 了 融入 国际 潮流 的 蜡 光 。 无 论 是 对 西 
方 的 文化 还 古 西 方 的 贸易 ， 康 周 旦 帝 在 位 中 期 都 采取 了 比较 宽容 的 态 


度 。 北 京 紫 葵 城 中 正在 演奏 西洋 乐曲 ， 有 历法、 天 文 、 数 学 、 绘 画 、 宗 
教 ， 各 种 船 来 品 像 春 十 一样 ， 从 天 空 滴 滴 落 入 神州 大 地 。 平 吓 了 台湾 
之 后 ， 康 申 旺 帝 开 始 重 启 治 海 商 贸 ，1684 年 他 还 在 广州 赐 给 西方 人 一 
个 街区 ， 人 允许 他 们 居住 与 经 商 。 这 样 的 优厚 待遇 ， 在 明 末 是 他 们 从 来 
AN BLAS EBAY] ° 
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大 清 积累 了 巨大 的 贸易 顺差 ， 租 似 明 末 年 间 的 日 银 诈 入 ， 治 海 经 
济 党 用 的 时 代 旧 戏 又 开始 重演 。 然 而 逝 痢 如 斯 夫 ， 一 个 世纪 过 去 了 ， 
不 但 紫禁城 换 了 主人 ， 西 方 亦 不 是 女王 伊 丽 水 日 一 世 的 时 代 。 最 根本 
的 变化 是 : 工业 音 命 起 航 的 欧洲 需要 中 国 这 个 3 亿 人 的 大 市 场 ， 英 法 气 
势 测 测 地 要 和 你 做 生意 ; 一 个 百年 的 绷 娃 ， 为 了 巩固 统治 ， 只 知 四 处 
设 下 湾 山 ， 却 没有 胆量 开放 海关 。 


/亚当 -斯 密 的 理论 定义 了 全 球 现代 经 济 ， 他 的 像 印 在 20 英 镑 的 反 和 再 
是 女王 头头 像 

大 不 列 颠 作为 一 个 王国 的 名 字 ，1707 年 才 出 现在 英国 的 字典 中 ， 
而 大 英 帝 国 ， 直 到 1776 年 美国 宣布 独立 ， 才 完成 了 它 的 民族 国家 定位 
与 整合 。18 世 纪 的 中 段 ， 散 布 在 英国 中 小 城市 与 乡村 的 小 作坊 吹 啊 了 
工业 音 命 的 号 角 ， 此 时 的 帝国 在 海外 已 经 不 可 一 世 ， 所 问 披 靡 。 早 期 
局 绽 学 家 关于 人 道 、 情 操 的 思想 ， 越 来 越 让 位 于 政治 经 济 学 。 亚 当 . 斯 
密 那 只 “看 不 见 的 手 ”"， 搅 得 美国 人 在 殖民 地 贸易 中 见 利 志 义 、 肆 意 胺 
为 。“ 把 目 由 贸易 的 理念 推销 到 世界 各 个 角落 ”成 为 登 上 商船 的 每 一 位 
公民 和 水 手 的 理想 。 


是 恰如其分 的 纪念 。 正 面 


英国 人 追求 的 目 由 贸易 有 两 个 驱动 力 ， 至 今 在 许多 新 兴国 家 可 以 
感觉 到 同样 的 力量 ， 那 束 是 ， 第 一 ， 要 做 全 球 加 工厂 ， 通 过 目 由 贸 
实现 海外 原料 进口 与 产品 出 口 ， 大 进 大 出 ; 第 二 ， 创 造 海内 外 消费 
者 ， 降 低 以 至 取消 进出 口 门 覃 ， 提 升 购买 能 力 。 英 国人 早 束 明日 目 己 
出 产 的 许多 工业 品 在 南亚 没有 消费 市 场 ， 但 是 他 们 把 眼光 放 到 大 清 的 
长 江 以 北 ， 这 里 的 市 场 真是 天 造 地 设 ， 需 要 的 就 是 黄 国 的 槐 毛 制 品 。 
印度 人 把 金 银 都 挂 在 身上 ， 中 国人 却 讲究 家 庭 生 活 ， 喜 爱 摆设 ， 讲 究 
精工 细作 ， 官 绅 出 门人 必 有 排场 。 还 有 什么 能 比 得 上 英国 人 制造 的 钟 
表 、 吹 风机 、 带 弹 澳 的 马车 等 等 工艺 玩意 儿 更 能 满足 他 们 的 欲 鹿 ? 
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具 也 进口 自 中 国 


/19 世 纪 瑞 国人 唱 下 午 茶 的 艺术 绘画 ， 风 韵 优 雅 ， 


英 印 公司 是 中 英 贸 易 的 中 间 商 ， 然 而 它 对 双方 的 进出 口 热情 有 
别 。 对 英国 进口 中 国 的 商品 ， 热 度 总 是 在 高 刘 ， 因 为 其 中 转手 利润 丰 
厚 。 儿 时 是 第 一 进口 大 项 ， 英 国 进货 商 甚至 要 储备 一 年 的 销售 存量 ， 
许多 出 港 商船 仅 运输 茶叶 。 和 茶叶 贸易 利润 高 得 惊人 ， 对 英国 政府 的 税 
收 页 献 更 令 人 吁 天 。 在 18 世 纪 的 有 些 年 份 ， 茶 叶 税 收 占 了 整个 国家 收 


入 的 10%。 今 日 重 翻 英 国 “ 日 不 落 帝 国 ” 的 历史 ， 中 国 的 茶叶 也 曾 为 其 
国家 财政 做 过 显著 的 贡献 。 在 那个 浮躁 的 年 代 ， 英 国 的 不 法 商人 也 在 
发 假冒 伪劣 产品 的 不 义 之 财 。 他 们 把 英国 树 上 落下 的 叶子 染色 ， 假 充 
中 国 条 叶 ， 坑 害 国 内 消费 者 。 而 英国 当时 并 没有 任何 保护 消费 者 食品 
安全 的 法 案 ! 管 中 赵 豹 ， 进 口 需求 之 殷切， 出 口 利 润 之 大 ， 由 此 可 见 
— HE ° 


而 英国 对 中 国 的 出 口 ， 英 印 公司 则 热情 不 高 ， 因 为 大 部 分 的 收入 
都 会 留 在 伦敦 ， 公 司 还 要 文 付 过 路 的 海天 成 本 。 统 治 着 印度 的 英国 人 
稍微 一 动脑 子 就 会 明日 ， 从 印度 而 不 是 从 英国 满足 中 国 所 需 ， 才 是 最 
划算 的 买卖 。 东 印度 公司 有 独立 决策 的 实力 ， 有 宣布 开战 的 权力 。 它 
以 殖民 地 的 利益 为 出 发 点 决定 与 东方 的 贸易 关系 ， 和 英国 本 土 的 利益 
出 现 了 越 来 越 大 的 丈 技 。 它 对 推销 英国 的 工业 品 漫 不 经 心 ， 邦 恼 了 国 
内 的 工业 家 ， 导 致 天 国 议会 要 通过 立法 ， 强 制 要 求 北 上 的 商船 必须 至 
少 携带 10% 的 英国 商品 。 英 国政 府 也 强势 干预 东 印 度 公司 的 所 作 所 
为 。1784 年 ， 议 会 通过 了 一 项 立法 ， 对 印度 事务 全 面 收 权 。 英 国史 学 
家 斯 蒂 文 : 饱 恩 在 他 的 《商贸 之 王 一 一 公司 统治 世界 的 时 代 》 中 
说 :“ 人 到 18 世 纪 末 期 ,新生 代 特 别 是 资本 家 们 认为 公司 垄断 是 过 时 的 理 
念 。 在 他 们 眼中 ， 印 度 不 是 英国 的 进口 港 ， 从 那里 出 口 身 国 工业 时 代 
的 产品 ， 才 是 他 们 的 兴趣 所 在 。” 


压力 并 没有 使 甘 印 公司 束 范 ， 几 十 年 的 时 间 里 ， 他 们 一 直 北 上 推 
销 中 国人 最 需要 的 商品 一 一 鸦片 ， 以 保持 印度 日 银 流 出 的 平衡 。 


中 国 的 历史 学 者 基本 上 把 对 外 贸易 的 阻 浪 与 失衡 看 成 是 大 清 桩 兢 
不 化 的 结果 ， 这 样 看 十 不 错 的 。 大 清 在 一 个 全 球 化 的 时 代 倒 行 逆 施 ， 
带领 中 国 走 进 了 死胡同 。 同 样 不 错 的 是 ， 商 业 公 司 理 应 遵循 商业 原 
则 ， 英 印 公 司 违反 规则 的 鸦片 出 口 ， 把 对 华 贸 易 推 向 了 无 法 避免 的 冲 


这 就 是 300 年 前 大 清 外 贸 格 局 的 背景 主 色调 。 殊 在 印度 的 普 拉 西 战 
役 打 啊 的 同一 年 ， 即 乾隆 二 十 二 年 ， 泵 城 的 乾隆 旦 带 发 了 一 道 对 由: 
沿海 重 施 海 葵 ， 关 闭 三 大 口岸 ， 只 留 下 广东 粤 海 关 一 口 通商 。 从 此 时 
开始 直到 1840 年 的 鸦片 战争 ， 十 几 家 东 印 度 公 司 往返 穿梭 于 欧 、 印 与 
广州 之 间 ， 连 接 中 国 与 世界 经 济 的 ， 只 剩 下 这 唯一 的 一 条 纽带 。 随 廷 
同时 还 更 加 苛刻 地 规定 : 所 有 的 外 国人 不 许 在 广州 过 冬 ， 外 国贸 易 丙 
的 家 人 在 贸易 季 也 不 得 来 广州 ， 男 人 不 许 学 中 文 ， 不 许 坐 轿子 ,行商 
不 得 灰 债 等 。 和 了 明 末 的 上 有 政策 下 有 对 策 不 同 ， 盛 世 大 清 说 到 做 到 ， 
后 门 全 部 被 堵 死 。 


/ 钦 命 的 粤 海 天 是 大 请 中 期 中 国 进 出 口 的 唯一 诺 


从 此 ， 西 方 的 贸易 商 每 年 只 能 期 每 着 四 月 的 季风 吹 起 才 敢 乘 船 东 
行 ，9 月 份 一 过 ， 所 有 欧洲 商人 不 管 商 品 是 否 售 完 ， 都 必须 舍弃 业务 离 
开 中 国 。 这 样 一 种 商贸 模式 ， 后 来 被 西方 称 为 “季风 贸易 ”。 创 办 于 
1957 年 的 广州 商品 交易 会 ， 承 继 的 就 古 “季风 贸易 ”的 传统 。 


四 台大 戏 变 成 了 独角戏 ， 在 广州 的 东西 方 贸 易 越 来 越 红火 。 和 详 
人 做 生意 名 声 最 大 的 古 “ 广 东 十 二 行 *。 英国 国家 图 书馆 收藏 了 一 幅 
1760 年 由 中 国画 家 绘制 的 广东 十 三 行 长 卷 ， 视 野 宽阔 宏大 ， 几 十 里 远 
山 近 海风 光 尽 收 眼 属 ， 迎 风 招 展 的 西洋 国旗 与 衙门 族 旗 清楚 明示 着 东 
西方 历史 交汇 的 壮观 景象 。 广 东 十 三 行 实际 就 是 现在 所 谓 的 进口 商 、 


代理 商 。 当 年 的 口岸 代理 行 数量 时 多 时 少 ， 从 来 不 是 只 有 13 家 。 康 申 
末年 ， 在 粤 海 天 衔 门 的 支持 下 ， 成 立 了 强势 的 “ 公 行 "有 点 像 政 企 不 
分 的 洋行 ,老板 官商 一 身 ， 有 商业 的 行 名 ， 也 有 挂靠 的 官 名 ， 其 中 最 

影响 力 最 兴盛 的 有 13 家 ， 包 括 伍秉鉴 的 怡 和 行 ， 商 名 “ 浩 冒 ”"， 潘 绍 
光 的 同好 行 ， 丙 名 “正官 ?"， 等 等 。 在 广州 还 有 一 些 非 公 行 的 洋行 ， 它 
们 就 是 纯粹 的 民营 ， 但 一 般 口碑 很 差 ， 货 物 掺 假 ， 宫 私 舞 兹 ， 业 务 马 
马虎 虎 。 而 相 比 之 下 ， 十 三 行 目 行 统一 价格 ,货真价实 ， 商 誉 好 得 
多 ， 外 国 商 人 目 然 愿意 和 它们 打交道 。 这 有 官 名 的 商人 可 以 和 衙门 府 
直接 往来 ， 外 丙 把 这 些 人 就 当成 了 政府 官员 ， 连 外 交 问 题 都 和 他 们 疝 
讨 。 在 1840 年 以 前 ， 外 两 不 能 在 商行 之 外 寻找 天 家 或 卖家 。 


在 印度 ， 一 家 拥有 旦 家 特许 权 的 东 印 度 公 司 垄 断 了 全 部 对 华 贸 
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军事 与 政治 角力 之 中 。 


中 国 大 清 此 时 正 值 康 戟 盛世 的 末期 ， 它 的 政治 稳定 和 世界 政治 的 
动 沪 形 成 了 鲜明 的 对 比 。1760~1820 年 ， 欧 亚 、 美 洲 、 北 非 的 国家 ， 一 
个 接 一 个 陷入 危机 和 动乱 的 泥 疝 。 奥 地 利 、 俄 国 、 壮 鲁 士 、 法 国 和 英 
国 ， 先 是 在 七 年 战争 中 互相 残杀 ， 之 后 ， 法 国 爆发 了 大 革命 ， 美 国人 
打败 了 英国 星 家 海军 ， 英 国人 拱 毁 了 莫 卧 儿 王 阴 ， 日 本 的 德 川 幕府 和 
奥 斯 受 帝国 都 在 经 历 襄 妊 内 斗 。 悍 悍 不 安 的 世界 到 撒 在 寻找 什么 ? N 
利 教授 说 : “HA > TSF HREM RA, Bestia a 
统治 的 权力 来 目 何 处 ? ”19 世纪 初 ， 一 切 都 明朗 化 了 ， 权 力 来 目 军事 的 
实力 和 金融 的 强势 。 


/ 东 印 度 公 司 “ 季 风 贸 易 ” 的 商船 ， 当 年 往来 与 印度 语 广东 之 间 


大 清 有 目 己 维持 政权 稳定 的 一 公 做 法 与 主张 ， 和 海外 扩张 、 贸 
并 国 完全 不 搭界 。 它 不 但 牢 牢 执 掌 着 天 慢 大 权 ， 而 且 在 这 个 全 球 动乱 
的 时 代 ， 大 大 扩张 了 目 己 的 版 匈 。 如 果 我 们 拿 乾 隆 星 帝 和 万 历 旺 各 的 
中 国 版 多 做 一 个 比较 ， 便 会 发 现 清 旨 的 土地 同和 东 辐 北 已 经 增 大 了 一 
倍 。 英 国人 海上 打出 来 的 是 财富 ， 大 清 在 陆地 上 得 到 的 是 领土 西方 
奉行 的 是 在 全 球 争 夺 霸 权 的 理念 ， 罗 隆 和 爷 目 信 的 是 天 朝 地 大 物 博 ， 只 
要 内 部 不 乱 ， 谁 也 动摇 不 了 大 清 的 政权 。 


有 些 历 史学 家 从 中 国文 化 的 传统 找 原因 ， 认 为 遵循 着 俑 家 伦理 组 
织 起 来 的 中 国 社会 ， 把 商人 放 在 了 “ 士 农工 商 ” 的 最 后 一 位 ， 而 且 士 人 
君子 绝 不 爱 财 ， 只 有 “小 人 ? 才 喻 于 利 。 只 和 是 到 了 20 世 纪 ， 历 史学 家 们 ] 
才 费 尽 气 力 ， 追 根 溯源 ， 发 现 中 国 历来 是 一 个 商业 发 这、 官商 相依 的 
社会 。 清 初 如 条 没有 富商 巨 届 的 否 助 ， 也 不 会 出 现 百年 盛世 的 局 面 。 
陪 隆 旦 带 的 “一 口 通商 ”之 所 以 出 台 ， 并 维持 了 几 十 年 ， 说 到 砌 ， 吏 是 
因为 外 贸 占 中 国 经 济 的 比重 太 小 ， 对 政权 的 稳定 无 关 要 虽 ， 西 方才 不 
被 大 清 放 在 眼 里 。 
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尽管 面 对 着 大 清 产 历 的 管制 ， 对 东 印 度 公司 来 说 ，18 世 纪 到 19 世 
纪 初 年 仍 可 算得 上 是 与 中 国 进行 贸易 的 黄金 时 代 。 不 但 英国 东 印 度 公 
司 是 交易 的 大 说 家 ， 英 国 也 受益 菲 浅 ， 其 他 欧洲 国家 及 美 、 日 均 分 至 
到 利益 。 只 想 着 极力 维护 自己 国内 市 场 的 大 清 ， 从 国家 到 百姓 却 均 是 
输家 。 大 清盛 世 的 稳定 是 一 重 烟雾 ， 蒙 巩 了 目 己 的 眼睛 ， 看 不 清 世 界 
的 经 济 权力 已 经 完成 重新 分 割 ， 与 西方 发 展 拉 开 新 的 距离 ， 把 更 大 的 
风险 推 给 了 未 来 。 


早 在 康 四 末期 ， 东 印度 公司 就 开始 向 中 国 推 销 鸦 片 了 。1729 年 ， 
雍正 皇帝 第 一 次 发 布 禁止 鸦片 入 口 的 圣 则 ， 到 1839 年 ， 朝 廷 至 少 发 出 
了 46 道 禁令 ， 明 示 进 口 鸦 片 为 非法 贸易 。 明 知 鸦 片 的 危害 ， 还 大 规模 
ERRE, Ti ANE Se PE, BEEN A A a 
心 ， 无 法 无 天 ， 它 的 恶 行 ， 永 远 刻 在 现代 发 展 史 的 耻辱 柱 上 。 


为 了 正义 ， 道 光 、 咸 丰 父 子 市 领 着 大 清和 以 英国 为 首 的 西方 世界 
开战 ， 打 了 两 次 鸦片 战争 ， 结 果 却 征 中 国人 满 盘 客 输 。 东 方 人 道德 上 
的 正义 ， 不 可 能 改变 西方 贸易 的 游戏 规则 ， 战 胜 不 了 人 类 本 能 的 欲 
望 ， 也 阻挡 不 了 世界 进化 的 步伐 。 和 鸦片 虽然 倍 烧 了 两 万 多 箱 ， 但 割地 
赔款 、 战 争 伤亡 、 毒 品 进 口 禁令 解除 被 迫 合 法 化 ， 这 一 切 使 中 国人 伤 
心 透 项 ， 一 个 世纪 后 都 没 缓 过 劲 儿 来 。 


虽然 战争 以 鸦片 之 名 和 王 史 ， 但 它 涉及 的 议题 却 远 非 一 剂 麻药 所 能 
概括 。 现 在 我 们 围绕 日 银 和 金融 ， 看 看 中 英 神 突 是 怎样 本 本 激化 的 。 
这 里 有 三 个 层次 : 对 大 清和 英国 政府 ， 日 银 是 战争 的 导火线 ， 而 冲突 
的 加 温 ， 离 不 开 伦 至 的 金融 城 届 风 和 威 斯 敏 斯 符 的 点 火 ， 西 方 最 大 的 
战利品 整 古 中 国 市 场 ， 其 中 包括 了 金融 主导 权 。 


冲突 的 酝 配 ， 首 移 还 是 英国 东 印 度 公司 着 的 祸 。18 世 纪 末 年 ， 日 
银 的 价格 经 历 了 一 段 稳定 的 时 期 ， 英 印 公司 对 英国 的 出 口 ， 越 来 越 依 
赖 伦敦 城 的 银行 票据 进行 结算 ， 而 不 是 将 日 银 货币 在 海上 运 来 运 去 。 
1770 年 印度 斯 坦 银 行 成 立 后 ， 东 西方 的 银行 汇 竞 结算 服务 连 成 一 体 ， 
文 付 工 具 灵 活 多 样 ， 贸 易 成 本 降低 。 这 也 束 意 味 着 伦 致 城 的 语 索 有 了 
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在 东方 的 利益 。 


但 是 这 种 金融 深化 不 适用 于 对 大 请 的 贸易 : 广东 的 十 三 行 不 接受 
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任何 借贷 往来 。 将 近 百 年 下 来 ， 中 国人 眼睛 里 的 货币 ， 还 是 只 有 银 
子 。 但 是 ， 你 不 变 ， 不 意味 着 世界 不 变 。 拉 美的 日 银 产 量 在 波动 ， 日 
本 的 日 银 进 口 时 上 时 下 ， 世 界 贸易 也 有 景气 周期 。 XT RE 
庆 、 道 光 年 间 ， 就 古 银 价 元 铜价 没 个 准 儿 ， 税 收 时 市 银 价 上 涨 ， 不 时 
引起 抗 租 抗 景 ， 让 泵 城 户 部 的 老 竺 们 总 是 提心吊胆 ， 抓 耳 搁 腮 。 台 湾 
有 一 位 教授 林 满 红 ， 在 哈佛 的 东亚 中 心 专门 研究 了 这 一 段 “ 日 银 紧 
缩 ” 的 历史 ， 回 放 了 紫禁城 里 当年 的 朝廷 命 官 束 用 银 用 铜 、 稳 定 对 价 进 
行 的 激烈 辩论 。 


其 实 银 子 都 去 哪儿 了 ， 于 廷 也 没有 什么 好 争论 的 。 东 南 褒 海 束 留 
了 一 道 小 门 ， 日 银 流出 国门 ， 只 有 这 人 么 一 条 路 。 


如 果 不 计 鸦 片 进口 ， 大 清 一 直 是 个 净 出 口 国 家 。 例 如 1785~1794 年 
的 10 年 间 ， 英 国 癌 中 国 输入 金 银 的 价值 约 达 300 万 英镑 。 但 是 在 1820 年 
以 后 ， 鸦 片 的 进口 突然 猛 增 ， 银子 也 就 像 当 年 哗 哗 流入 一 样 又 哗 哗 流 
出 。 道 光 帝 不 是 又 下 了 几 道 严厉 的 圣旨 禁烟 吗 ? 英国 议会 档案 里 不 是 
也 有 不 少 决 议 ， 证 明 它 曾经 坚决 阻止 英 印 公司 从 事 鸦 片 贸易 吗 ? 为 什 
么 正 是 在 此 一 时 段 ， 鸦 片 交 易 如 此 猩 狂 ? 


历史 的 细 市 里 真 的 十 藏 了 许多 偶然 性 ， 那 些 必定 要 发 生 的 事 ， 其 
实 是 这 些 侦 然 材积 的 总 爆发 。 鸦 片 贸 易 猩 狂 的 偶然 性 束 在 于 : 1813 


年 ， 英 国 议会 决定 终止 英 印 公司 对 华 贸 易 的 垄断 权 ; 1814 年 ， 英 国威 
灵 束 将军 在 消 铁 户 打败 拿破仑 。 这 两 件 事 同时 发 生 ， 我 们 就 会 发 现在 
印度 洋 与 南海 的 海面 上 ， 突 然 出 现 了 许多 训练 有 素 的 水 手 ， 那 古 英 国 
旦 家 海军 遗 散 的 无 仗 可 打 的 水 兵 。 他 们 来 到 亚洲 寻找 生计 ， 正 好 被 东 
印度 公司 看 上 ， 可 以 为 本 公司 种 植 的 鸦片 做 二 道 贩子 ， 让 英国 政府 和 
大 清朝 迁都 抓 不 住 目 己 的 把 柄 。 愉 和 洋行 、 宝 顺 洋 行 等 都 是 靠 着 鸦 厂 
发 的 家 ， 亦 可 谓 识 时务 的 “俊杰 ”。 这 些小 公司 本 喘 并 没有 钱 为 预 售 的 
鸦片 执 款 ， 东 印度 公司 和 印度 的 银行 束 给 它们 贷款 或 财 账 ， 而 伦敦 金 
融 城 里 的 大 至 ， 通 过 一 道道 的 信用 避 ® 成 了 最 后 的 大 债主 。 林 则 徐 1839 
年 在 虎门 销 烟 ， 火 星 一 溅 ， 吏 像 通 电 一 样 传导 到 英伦 ， 心 疼 的 不 仅 是 
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THE EVILS OF OPIUM SMOKING, FROM FAC-SIMILES OF NATIVE CHINESE DRAWINGS 


上 人 的 一 张 版 画 ， 登 在 《伦敦 画报 新 闻 》 上 
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/1780 年 东 印 度 公 司 出 口 英国 市 场 的 广 彩 大 硫 ， 硫 内 绘制 了 公司 商船 的 


禁烟 也 中 中 了 大 清 内 部 腐败 的 那 只 脚 ， 特 别 古 存在 的 球 拖 欠 天 系 
的 那 帮 有 既得 利益 者 。 衙 门 官员 多 年 来 “ 俱 令 洋行 采 办 物件 ， 赔 公 价 


值 ”* 积 习 相 沿 ， 商 人 遂 形 藻 宗 *。 鸦 片 战 争 之 前 ， 这 一 切 糊 涂 账 都 在 鸦 
片 巨额 利润 的 遮掩 下 维持 着 脆弱 的 平衡 。 一 缕 青 烟 中 ， 烧 掉 了 后 来 的 
200 多 万 两 日 银 赔款 ， 谁 在 吐血 谁 目 知 。 


oe 出 版 的 贸易 指南 ， 详 列 了 东 印 度 公 司 及 为 它 服 务 的 海运 银行 保险 和 股票 交易 商 的 
f. 
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/与 英国 人 进行 鸦片 贸易 的 清官 


在 林则徐 和 总 督 义 律 僵持 的 一 年 多 时 间 里 ， 节 不 布 望 中 英两 国 开 
会 的 是 英国 生产 商 ， 因 为 他 们 怕 战 火 持续 ， 影 响 了 下 一 季 交 易 。1840 
年 ， 欧 洲 在 全 世界 的 市 场 争夺 战 进 入 新 高 潮 ， 在 侯 及 、 印 度 、 日 本 、 
泰国 ， 在 东南 亚 和 非洲 的 很 多 地 区 ， 贸 易 冲 突 烽烟 四 起 。 生 产 商 希望 
思 事 于 人 ， 中 国人 销 烟 之 后 消 了 气 。 但 是 ， 英 国 的 海战 军事 优势 所 问 


无 夏 ， 它 热切 盼望 在 远东 开 仗 。 芝 国 的 绅士 们 山 舰 的 可 不 是 一 季 交 
易 ， 他 们 的 下 口 是 让 东方 帝国 的 大 门 向 开 ， 并 且 永 远 再 不 能 关上 。 那 
一 年 的 4 月 7 日 ， 位 于 威 斯 敏 斯 特 的 议会 以 压倒 性 多 数 通过 了 开战 的 决 


议会 的 决议 遭遇 了 单 注 但 尖 利 的 反对 声 ， 然 而 开战 的 理由 是 “ 正 
SURE A: 那加 是 要 维护 人 的 得 三 ， 具 体 地 说 ， 有 征 维 多 利 亚 文王 
臣民 的 草 产 。 美 国 传教 士 本 是 恨 在 1870 年 表达 了 他 对 两 次 鸦片 战争 的 
感受 ， 说 清官 处 死 “ 注 时 ?时 ， 不 分 至 红 电 日 ， 践 踏 了 西方 人 珍视 的 人 
权 。 商 业 大 班 们 认为 ， 总 督 义 律 和 打 到 北京 的 英法 联军 的 所 作 所 为 ， 
目的 古 分 担 同胞 的 风险 。 还 有 ， 英 使 两 次 山 见 大 清 旦 带 时 要 求 九 员 大 
礼 ， 国 书 文件 上 必 加 " 槛 ” 字 以 示 插 微 顺服 。 这 些 旧 事 ， 在 议会 辩论 开 
战 时 都 被 翻 了 出 来 ， 证 明 英 国人 已 经 各 无 可 和 仆 。 中 国人 不 懂得 任何 国 
际 法 律 ， 不 能 平等 对 待 其 他 民族 ， 不 允许 互利 的 商贸 往来 ， 这 一 切中 
的 任何 一 项 ， 足 够 证 明 他 们 尚未 开化 ， 缺 少 理性 文明 。 在 未 来 的 20 年 
里 ， 如 此 这 般 的 理由 被 多 次 引用 ， 在 西方 世界 为 两 次 鸦片 战争 蜂 得 了 
一 片 “ 正 义 ” 的 掌声 。 不 幸 的 是 ， 一 场 打 到 别人 家 里 的 野 查 战争， 实在 
不 能 承载 苯 应 、 法 治 、 平 等 、 互 利 这 些 启蒙 概念 。 英 国人 、 法 国人 为 
目 己 争 到 了 实 实在 在 的 商业 金融 利益 ， 而 给 中 国 留 下 的 却 是 屈辱 和 友 
iL 


还 有 些 学 者 的 分 析 发 现 了 更 为 偶然 的 因素 ， 决 定 了 为 什么 鸦片 19 
世纪 初 涌 入 中 国 ， 而 中 国 的 丝绸 和 茶叶 出 口 却 大 幅 下 降 (其 实 此 时 中 
国 进出 口 没有 任何 可 靠 记 录 ) 。 有 观点 认为 ，1808 年 以 后 ， 一 批 南美 
产 银 国 和 西班牙 闹 独 立 ， 导 致 全 球 银 币 供给 下 降 ， 西 方 已 买 不 起 来 目 
中 国 的 高 档 消 费 品 ， 鸦 片 不 期 然 成 了 支付 最 佳 蔡 代 品 。1860 年 ， 第 二 
次 鸦片 战争 结束 后 ， 南 美 这 些 国家 实现 了 独立 ， 恢 复 了 白银 产量 ， 中 
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不 管 有 和 多少 偶 然 ， 鸦片 战争 市 来 了 一 个 必然 。 从 此 以 后 ， 中 国 再 
也 不 能 “ 目 说 目 话 ”， 而 必须 考虑 西方 的 意图 和 全 球形 势 的 变化 。 大 清 
隅 廷 一 有 厢 情 愿 ， 以 “ 财 关 锁国 ”为 座右铭 的 治国 方针 ， 在 两 次 鸦片 战争 
后 ， 彻 床 画 上 了 句号。 


公司 统治 时 代 的 终结 


公司 制 企业 制度 是 现代 经 济 的 一 大 杰作 。 今 日 世界 为 公司 进行 各 
种 排名 ， 世 界 500 强 、 欧 洲 500 强 .…… 出 场 位 然 如 明星 ， 榜 首 之 位 引 来 
阵 阵 掌 声 。 其 中 大 者 如 互联 网 、 石 油 公 司 与 银行 ， 一 年 的 总 收入 或 市 
场 价 值 令 不 少 中 小 国家 的 国内 生产 总 值 相 形 见 线 。 它 们 动 辑 出 巨 资 投 
次 收购 ， 全 球 为 之 尾 尺 。 在 媒体 上 ， 它 们 的 势力 与 排场 ， 常 被 魔力 般 
洽 染 。 然 而 与 日 银 时 代 的 祖 辜 相 比 ， 当 代 公 司 却 古 小 下 见 大 下 。 


用 今天 的 定义 来 看 ， 旧 日 的 公司 不 能 仅 算 作 经 济 组 织 。 它 们 控制 
了 欧洲 以 外 大 请 地 区 的 政治 、 盏 事 、 经 济 、 孝 交 权 力 ， 名 副 其 实地 成 
为 社会 的 统治 集团 。 它 们 以 目 己 的 独树一帜 ， 为 日 银 时 代 创 造 了 一 个 
别名 一 一 “两 业 英 雄 时 代 ”。 它 们 的 英 气 雄风 表现 在 很 多 方面 ， 比方 
说 ， 它 们 为 一 方 民众 创造 财富 ， 注 重 人 才 的 选拔 ， 开 通 精 英 上 升 的 途 
径 ， 严 守 商 业 与 社会 的 法 制 ， 推 动 社会 文化 的 进步 。 因 此 ， 它 们 的 统 
治 往 往 能 够 延续 儿 十 年 ， 甚 至 百年 ， 具 有 存在 的 必然 性 与 组 织 的 合理 
性 。 它 们 和 带 王 呈 室 不 同 ， 不 是 一 家 一 姓 世代 相传 ， 而 是 有 完善 的 承 
继 制 度 ， 超 越 了 个 人 生命 极限 。 它 们 的 领袖 虽然 不 是 臣民 的 君主 ， 但 
征 公司 董事 会 的 那 十 儿 个 、 几 十 个 家 族 ， 执 掌管 理 权 的 一 位 或 几 位 首 
席 执行 官 ， 却 可 以 决定 百 万 、 于 万 、 上 亿 人 的 生活 和 生命 ， 君 权 、 
权 都 经 党 无 法 和 它们 抗衡 。 


中 国人 无 绿 晋 级 那个 时 代 的 商业 英雄 。1644 年 ， 大 清 从 关外 的 东 
北 打 到 中 原 ， 占 领 明 朝 的 全 部 土地 ， 再 到 乾隆 二 十 四 年 (1759) 平定 
新 疆 、 确 认 南 海 诸 岛 ， 算 是 日 银 时 代 的 领土 征服 。 但 是 显而易见 ， 满 
人 依赖 的 仍 是 传统 的 军事 力量 ， 并 没有 出 现 欧洲 那样 的 公司 ， 以 商业 
机 构 领衔 开 屠 破土。 这 样 一 比较 ， 也 束 更 能 看 出 欧洲 人 所 谓 的 “商业 英 
雄 ” 创 造 了 何等 的 传奇 。 


英国 东 印 度 公 司 当 仁 不 让 ， 雄 居 群 英之 首 。 和 它 共 享 这 一 汞 光 的 
佼佼 者 还 有 : 和 荷兰 东 印 度 公 司 ， 它 建立 了 印度 尼 西 亚 的 巴 达 维 亚 殖 民 
地 ; 荷兰 西 印度 公司 ， 从 波士顿 向 南 漫 长 的 海岸 ， 和 美国 东 岸 的 几 大 
州 ， 都 被 它 划 为 “新 荷兰 ”的 贸易 领地 ， 纽 约 的 前 身 一 一 “新 阿 姆 斯 特 
丹 ” 就 是 它 拓荒 开 出 的 城市 俄国 美洲 公司 ， 依 会 沙 皇 保罗 二 世 的 特 
许 ， 把 俄国 的 殖民 网 撒 过 白 令 海 峡 ， 拓 展 至 阿拉 斯 加 ; 胡 德 森 海湾 公 
司 ， 为 伦敦 和 欧洲 贵 妇 提供 成 船 的 “ 软 黄金 一 -一 水 猎 的 皮毛 ， 并 控制 
了 北美 大 片 的 土地 ， 也 就 是 现在 的 加 拿 大 ; 最 后 是 英 属 南非 公司 ， 它 
出 生 在 白银 时 代 的 尾声 ，1889 年 它 入 世 时 ， 只 有 中 国 还 在 全 心 全 意 地 
使 用 白银 货币 。 不 过 ， 南 非 公司 掘 到 的 宝物 是 钻石 一 一 种 比 金 银 还 
要 珍贵 的 货币 。 公 司 的 创始 人 塞 西 尔 : 罗 北 (1853~1902) 因而 成 了 南 
非 罗 德 西亚 的 唯一 主人 ， 他 留 给 世界 的 一 块 丙 璨 钻石 ， 即 德比 尔 斯 
(De Beers) 这 个 高 端 牌子 《当然 ， 今 天 它 不 愿 和 罗 效 先生 扯 上 关 
系 ) 。 
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贸易 公司 统治 世界 有 何 法 宝 ? 除了 特许 权 带 来 的 垄断 地 位 ， 它 们 
无 一 例外 依靠 炮火 与 金融 。 这 6 家 公司 ， 都 养 得 起 目 己 的 军队 ;它们 的 
质 本 ， 除 了 早期 的 阿姆斯特丹 ， 全 部 来 目 伦敦 城 ; 它们 在 竞争 中 取 
胜 ， 靠 的 是 组 织 有 效 的 股份 公司 。 然 而 ， 这 些 集 特权 、 军 权 、 财 权 为 


一 体 的 庞然大物 ， 最 后 无 一 例外 ， 都 是 灰 头 土 脸 地 退出 了 历史 舞台 ， 
丢 了 目 己 统治 的 地 盘 。 为 什么 会 出 现 这 样 的 结局 ? 尽管 涉及 的 原因 方 
方面 面 ， 归 纳 起 来 ， 天 键 不 外 乎 两 点 : 财务 与 道义 。 前 者 是 债务 管理 
的 失误 ， 后 者 是 商业 与 社会 价值 取 癌 的 冲突 。 


两 家 答 兰 的 公司 都 败 在 债务 管理 上 。 实 际 上 ， 公 司 债 就 是 它们 发 
明 的 ， 可 以 说 是 傈 兰 人 在 世界 金融 史上 的 一 大 贡献 。1602 年 ， 东 印度 
公司 成 立 后 不 久 ， 它 的 公司 贷 便 已 出 炉 ， 对 债务 融资 的 这 种 偏爱 ， 被 
东西 两 家 印度 公司 终生 继承 。 到 18 世 纪 下 半期 ， 东 印度 公司 明知 自己 
负债 超 过 1 200 万 杰 尔 塔 ， 已 经 资 不 抵债 ， 仍 然 年 年 癌 股东 大 派 红 利 ， 
并 不 断 资 助 答 兰 万 术 与 科学 ， 包 括 油 画家 、 雕 刻 家 、 计 人、 哲学 家 、 
数学 家 等 。1799 年 ， 束 在 股东 和 得 到 公司 润泽 的 群体 心满意足 、 欢 欣 
v 效 舞 的 时 候 ， 东 印度 公司 却 宣布 破产 。 西 印度 公司 也 是 负债 经 营 的 老 
玩家 ， 在 于 了 “新 阿姆斯特丹 ”之 后 ， 它 还 风光 了 近 一 个 世纪 。1791 
年 ， 经 过 27 年 徒劳 无 功 的 财务 重组 ， 这 家 公司 狼 儿 关门。 和 荷兰 政府 在 
无 妹 之 下 ， 接 手 了 这 两 家 公司 的 股票 。 当 时 它们 的 账簿 上 还 有 很 多 资 
产 ， 其 中 包括 大 片 的 土地 。 了 印度尼西亚 束 这 样 成 了 荷兰 的 国家 殖民 
地 。 


/位 兰 西 印度 公司 时 代 的 “新 阿姆斯特丹 "，1665 年 改称 纽约 


没有 收入 融 还 不 了 债务 ， 资 不 抵债 ， 束 要 破产 。 古 今 中 外 ， 这 是 
条 不 言 而 喻 的 市 场 规律 ， 没 有 什么 不 能 理解 。 比 较 难 以 理解 的 是 ， 那 
些 实 力 强大 甚至 不 可 一 世 的 公司 ， 最 后 为 什么 会 由 于 道义 而 寿 终 正 
T? 它们 的 资产 后 来 又 落 到 了 谁 的 手 里 ? 


其 实 ， 不 受 约束 的 垄断 特权 ， 最 终 一 定 会 让 它 的 持 有 者 在 道义 上 
走向 黑暗 。 对 此 最 有 力 的 证 据 就 是 英国 的 东 印 度 公司 。 重 新 挖掘 了 "个 
人 商业 英雄 ”的 加 拿 大 作家 斯 带 分 ' 波 昂 的 结论 走 : 


商业 英雄 们 和 他 们 的 公司 是 焉 梦 的 一 个 缩影 : 他 们 集合 了 为 所 


欲 为 、 肆 无 忌 蛋 的 权力 与 理想 主义 。 .他们 掌控 着 融 个 文明 与 社会 ， 
只 是 为 了 遥远 的 一 群 股东 的 私利 。 


如 同 凡 人 可 能 犯 下 《圣经 》 中 谴责 的 “七 宗 菲 ”，19 世 纪 的 英国 人 
越 来 越 相 信 ， 董 断 特权 正在 把 人 的 徘 恶 本 性 借助 公司 的 形体 加 倍 释放 
出 来 。 在 西方 对 “商业 英雄 ”的 声讨 书 中 ， 对 邓 断 特权 “七 宗 菲 ”的 描述 
最 常见 的 用 词 也 是 非常 人 性 化 的 : 霸权 (hegemony) ` AX 
(corruption) 、 独 裁 (despot) 、 暴 力 (violence) >` #2 (impoveris- 
hment) 、 低 效 (inefficient) 和 负债 (indebtedness) 。 就 是 在 商 言 商 
的 功利 主义 ， 现 在 也 要 接受 商业 伦理 和 社会 与 论 的 规范 。 


1788 年 2 月 ， 威 斯 敏 斯 特 城 大 党 里 举行 了 一 场 声势 浩大 的 公诉 会 ， 
被 设 定 为 有 罪 的 被 告 对 象 是 英 属 印度 的 总 督 沃 伦 : 哈 斯 廷 斯 
(1732~1818) ， 徘 名 是 贪污 腐化 、 掠 村 公众 、 挪 用 公款 。 总 之 ， 七 宗 
罪 都 全 了 。 当 时 的 英 属 印度 完全 是 在 东 印 度 公司 的 统治 下 ， 直 到 1773 
年 ， 英 国 议 会 才 强 令 公 司 接受 由 英国 政府 任命 的 总 督 ， 第 一 位 就 任 的 
总 督 就 是 这 位 哈 斯 廷 斯 。 他 来 自 英国 的 一 个 贫穷 教区 的 教会 家 庭 ， 派 
去 印度 的 目的 是 希望 他 能 帮助 制止 东 印 度 公司 的 腐败 ， 清 除 财 务 黑 
幕 。 但 是 几 年 后 议会 就 接 到 告发 ， 这 位 哈 斯 廷 斯 和 公司 沉 滩 一 气 ， 所 
作 所 为 全 从 公司 和 个 人 利益 出 发 ， 下 污 了 英国 “廉政 人 道 ” 的 清 名 。 


a 


Se ee ee ee ee EEE 


1 


Cr 


ii 
sit} 
iy 
T . yt Fi 
> es 
Nee tar Ba RS ee 


anaa 
ESNY 


I I EEE EAI EE IRER EE E F PEEN AEP EAE OENE E R T ERA OOA I DAE TAIT RCL INTL E E EEEE EIN 
I ; 


ae 


/商业 英雄 上 时代” 的 世界 地 图 (1699~1800) 


追 荐 和 控告 他 的 是 英国 著名 的 政治 伦理 学 者 、 政 论 家 埃 德 蒙 : 伯 克 
(1729~1797) ， 些 人 以 坚决 支持 美国 独立 和 坚决 谨 责 法 国 革 命 著称 。 
公诉 吸引 了 成 百 上 千 的 人 ， 他 们 为 原告 与 被 告 的 故事 和 辩论 所 吸引 ， 
连夜 等 在 大 堂 外 ， 准 备 亲 临 现 场 一 睹 控 辩 双方 的 真 容 。 伯 克 声 色 俱 历 
的 控告 ， 唤 起 了 听众 内 心 朴 实 原始 的 痛感 ， 就 是 哈 斯 廷 斯 本 人 都 被 深 
深 震 动 ， 不 可 自持 地 承认 : “我 真是 世界 上 罪 大 恶 极 之 人 。?” 当 时 的 英 
国 还 没有 明确 的 对 公司 审判 的 法 律 ， 对 明明 有 罪 之 人 也 不 能 法 外 判 
tho BRIX RTI RIB Te, PFET OO, th 
没 理 清 底线 究竟 在 哪里 。 拖 到 最 后 ， 老 百姓 对 谁 对 谁 错 都 没 了 兴致 ， 
哈 斯 廷 斯 最 后 无 罪 释 放 ， 回 到 家 乡 安 度 晚 年 。 东 印度 公司 一 如 既往 ， 


仍然 远 在 天 边 ， 道 遥 法 外 ， 虽 然 有 几 年 的 收入 不 佳 ， 但 其 财务 地 位 无 
人 可 以 撼动 。 对 英 属 印度 的 当地 人 而 言 ， 公 司 的 统治 真是 阴云 密布 ， 
ERAH” 


不 论 法 律 上 、 行 政 上 看 到 的 结 末 如 何 ， 公 诉 在 英国 的 影响 是 长 远 
深刻 的 。 伯 克 提 出 的 各 种 问题 ， 远 远 超出 了 一 家 公司 的 道义 考虑 或 是 
以 公司 股东 、 重 事 、 雇 员 为 中 心 的 商业 伦理 。 他 把 问题 扣 到 了 民族 和 
政治 道德 的 高 度 ， 来 审视 英 属 印度 的 统治 阶层 、 殖 民 社会 与 政权 机 构 
的 性 质 和 意义 。 如 英国 历史 通俗 作家 杰 里 米 - 由 克 斯 曼 所 说 ， 哈 斯 廷 斯 
公诉 案 十 历史 上 所 有 帝国 第 一 次 对 打 着 它 旗号 的 公司 在 海外 肆 行 的 严 
肃 调 碍 ， 也 十 18 世 纪 末 公众 道德 感 的 一 次 大 觉醒 。 


当然 ， 伯 元 的 挑战 并 没有 超出 英国 人 “爱国 ”民族 主义 的 成 见 。 一 
个 文明 的 政治 统治 ， 在 伯 克 看 来 是 英格兰 “整个 民族 的 骄傲 *”。 印度 人 
民 在 近 百 年 时 间 里 不 停 地 反抗 东 印 度 公司 的 统治 ， 争 取 民 族 独 立 与 目 
治 。 而 在 伦敦 ， 精 英 们 只 是 想 结束 一 家 公司 代理 英国 政府 所 实施 的 不 
文明 的 统 治 ， 而 不 是 动 播 大 英 帝 国 在 海外 的 殖民 扩张 和 商业 利益 。 伦 
理 上 ， 在 伯 克 的 眼中 , “政府 是 人 类 智慧 为 了 满足 人 类 需求 而 设 的 机 
构 ”， 它 有 一 套 理 论 体系 ， 完 善 地 设置 了 检查 与 监督 机 制 。 这 种 末 誉 与 
力量 在 全 世界 的 体现 ， 是 代表 一 群 资 本 家 利益 的 公司 所 不 能 比拟 的 。 


1857 年 ， 在 印度 爆发 了 男 一 次 强烈 的 反抗 运动 之 后 ， 英 国政 府 整 
此 定 布 ， 彻 的 结束 东 印 度 公 司 的 经 膏 ， 将 英 属 印度 的 政权 收 归 英 国政 
府 ， 永 远 清除 公司 对 政治 的 污染 。 谁 来 接手 印度 高 贵 的 国 权 呢 ? 是 英 
国 的 维多利亚 女王 ! 她 从 此 有 了 一 个 新 的 名 号 : ERE Se AA 
由 主义 哲学 家 约翰 . 穆 勒 1806~1873， 和 詹姆斯 : 穆 勒 的 儿子 ) ， 当 时 还 
在 东 印 度 公司 任职 ， 听 到 变故 ， 他 帮助 起 草 了 一 份 * 癌 政府 申诉 书 ”， 
从 中 我 们 似乎 可 以 听 到 东 印 度 公 司 高 层 对 政府 收 权 的 满腹 牢骚 : 


( 东 印 度 公 司 ) 目 己 花 钱 ， 雇 用 职员 与 军队 ， 主 动 进取 ， 为 
(英国 ) 打下 一 个 海 煜 的 东方 帝国 。 它 的 根基 都 是 “申诉 人 ) Bo 
黄 定 的 ， 从 未 得 到 议会 的 任何 货 助 或 得 到 任何 指引 协调 。 


是 的 ， 东 印 公 司 为 大 英 帝 国 打 了 天 下 ， 但 这 已 挡 不 住 它 “ 落 论 流水 


春 去 也 ”的 命运 。 政 府 对 它 持 有 的 财产 进行 了 赎 买 ， 它 所 有 的 一 切 ， 按 
照 法 律 ， 就 成 了 和 营 国 的 公共 财产 。 类 似 地 ， 俄 国美 洲 公 司 的 阿拉 斯 
加 ，1867 年 被 美国 人 用 720 万 美元 买 去 ， 成 了 美国 的 第 49 个 州 ， 胡 德 森 
海湾 公司 拥有 的 土地 ，1870 年 以 后 全 部 划 归 加 拿 大 政府 。 罗 效 先 生 辞 
世 于 1902 年 ， 英 属 南非 公司 的 公 权 1923 年 被 英国 政府 袜 夺 。 随 着 白银 
时 代 的 远 去 ， 人 们 发 展 了 新 的 理念 ， 那 就 是 .由 帝国 或 国家 政府 来 行 
使 对 海外 殖民 地 的 权力 ， 总 会 比 公 司 垄 断 统治 更 加 公平 公正 。 


/维多利亚 女王 1877 年 在 印度 德里 布 巴 接受 女皇 封号 


女王 伊 丽 水 日 一 世 1600 年 授权 的 公司 、 大 英 帝 国 曾 经 的 垄断 奢 
头 ， 在 融资 投资 史上 划 出 一 道道 璀璨 的 光 芷 之 后 ， 像 流星 般 陨落 。 但 
苹 如 果 说 特许 垄断 一 定 会 走 同 消 亡 ， 这 个 结论 还 为 时 尚 早 。 在 白银 时 
代 还 道生 了 一 家 公司 ， 同 样 握 有 旦 家 特许 ， 维 持 了 百年 的 垄断 经 营 仍 
然 生 命 力 旺盛 。 它 ， 束 是 位 于 金融 城 的 英格兰 银行 。 下 面 让 我 们 离开 
风 高 痕 急 的 海洋 ， 回 到 曾经 的 世界 金融 心脏 一 一 伦敦 城 ， 游 历 由 英 格 
兰 银行 定义 的 一 个 金融 时 代 。 


彼 节 考 有 间 ， 而 刀刃 考 无 厚 ;以 无 厚 入 有 间 ， 恢 恢 乎 其 于 游 思 必 
ARR ° 


一 一 《庄子 -养生 主 》 


从 白银 时 代 走 来 的 金融 ， 一 派 * 天 下 申 照 ， 氏 为 利 来 ， 天 下 毛 
后 ， 党 为 利 往 ” 的 繁忙 景象 ， 怎 么 一 下 子 就 变 了 时 代 ? 原因 是 市 场 
来 了 个 大 借 主 ， 一 出 手 就 改变 了 玩法 ， 把 越 来 越 多 的 公民 ， 不 管 他 
们 是 不 是 贸易 商 ， 都 变 成 了 大 债主 。 这 个 新 玩家 是 谁 ? 就 是 政府 ， 
具体 地 说 ， 就 是 英国 君主 立宪 的 王室 政府 。 

Li, BURGE, TLR, TURENE, EEKMA 
官 田地 家 产 。 英 国王 室 比 明 清 中 国 朝 廷 开通 ， 早 就 不 耻 “ 下 借 ”， 更 
不 在 乎 赖账 "的 坏 名 声 。 可 是 在 1694 年 ， 英 王 威廉 三 世 的 立宪 政府 
却 再 也 搞 不 到 钱 ， 天 要 塌 了 ! 为 了 英国 的 荣誉 ， 它 与 法 国人 连年 浴 
血 奋 战 ， 掏 干 了 金库 。 有 钱 的 富豪 虽然 钱 袋子 鼓 载 的 ， 但 就 是 不 愿 
拿 出 来 借 给 政府 。 俗 话说 ， 车 到 山 前 必 有 路 ， 此 时 冲 出 一 位 开路 先 
颖 -伦敦 城 里 的 英格兰 银行 。 它 做 了 三 件 事 ， 可 谓 前 无 十 人， 第 
一 ， 成 全 了 政府 这 个 大 借 主 ， 第 二 ， 利 用 特许 权 与 契约 ， 迫 使 王室 
政府 与 伦敦 城 平起平坐 ， 第 三 ， 搭 建 了 一 座 桥梁 ， 不 但 让 富 人 找到 
了 收 息 的 通路 ， 而 且 把 千家 万 户 普通 市 民 的 钱 ， 从 床 底下 运 到 了 国 
王 的 金库 。 

这 件 事 或 许 谁 都 能 做 ， 后 来 各 国 也 都 纷纷 效仿 ， 但 是 伦敦 城 做 
得 最 漂亮 。 它 不 是 借 钱 给 了 一 个 政府 ， 而 是 投资 了 一 个 将 成 为 世界 


新 霸主 的 帝国 。 它 的 回报 非常 可 观 ， 伦 敦 城 从 此 逾 两 个 世纪 雄 瞩 全 
Se AT LAR < 

2007 年 ， 我 们 公司 做 出 了 一 个 战略 决策 ， 在 伦敦 开设 除 香港 之 
外 的 第 一 个 海外 办 公 室 。 有 人 跑 来 建议 我 们 ， 一 定 要 把 办 公 室 落脚 
在 西区 ， 因 为 那里 云集 了 最 前 卫 高 端的 金融 机 构 ， 办 公 室 装 修 的 风 
格 很 独特 ， 豪 华中 透 着 高 雅 。 也 有 人 告诉 我 们 东边 的 金 丝 沂 码头 才 
是 正确 的 选择 ， 那 里 是 现代 化 的 金融 中 心 ， 楼 面 宽阔 ， 今 后 公司 发 
展 了 ， 都 不 用 发 各 再 次 搬家 。 听 到 消息 的 伦敦 城 (the City of 
London， 亦 称 金融 城 ) 最 积极 ， 职 员 们 跑 到 我 们 的 办 公 室 来 游说 。 
他 们 只 有 一 句 话 ， 大 伦敦 市 只 有 一 个 金融 中 心 ， 那 就 是 历史 悠久 的 
金融 城 。 

公司 高 管 最 后 一 致 投票 ， 伦 敦 办 公 室 就 选择 在 金融 城 ， 距 英 格 
兰 银行 步行 只 有 两 分 钟 的 路 程 。 在 金融 世界 ， 要 推 * 活 的 历史 ”， 没 
有 一 个 地 方 可 以 和 伦敦 城 争锋 。 


一 座 城 的 商贸 金融 基因 


从 公司 25 层 办 公 室 的 玻璃 窗 望 出 去 ， 伦 敦 城 昔日 最 抢眼 的 地 标 
一 一 旦 家 交易 广场 和 英格兰 银行 尽 收 眼 砌 。 提 起 *the City”， 也 就 是 北 
起 利物浦 街 ， 南 到 泰晤士 河 ， 方 圆 不 过 1 平方 公里 的 一 块 地 方 ， 人 人 都 
知道 ， 它 不 但 曾 是 帝国 金融 业 的 骄傲 ， 今 日 仍 站 在 全 球 金融 的 前 沿 。 
西方 金融 危机 爆发 的 2008 年 ， 英 国 出 版 了 一 本 揭露 黑幕 的 小 说 ， 名 字 
用 的 就 是 金融 城 里 的 往 运 儿 一 一 银行 精英 的 爱 称 : 《城市 男孩 》 

(City Boy) 。 维 多 利 亚 女 王 时 代 的 金融 思想 家 沃尔特 : 白 芝 浩 出 版 了 
影响 深远 的 一 本 书 : 《伦巴 第 街 》， 伦 敦 城 一 条 街 的 名 字 从 此 代表 了 
整个 银行 业 。 他 在 书 中 开宗明义 : 银行 和 货币 ， 总 是 让 人 感到 扑 朔 迷 
A, TRARE HA, SCRA hit ° Be ie BIRR GET A 
楼 的 伦巴 第 街 走 上 一 遭 ， 见 识 见 识 脚步 匆匆 的 银行 家 ， RSS RR 
中 弥漫 着 的 那 种 退 逐 成 功 的 激情 。 伦 致 城 的 高 楼 大 厦 坚 固 沉 着 ， 里 面 
流动 厦 的 却 征 变幻 丰 测 的 货币 经 济 的 精灵 。 


每 个 城市 都 有 目 己 独特 的 基因 。 伦 敦 城 从 骨子里 折射 出 来 的 ， 都 
征 商 贸 金融 的 前 世 今 生 。 要 理解 这 一 点 ， 得 从 这 座 城 2 000 年 的 历史 谈 
起 。 我 找到 一 个 可 以 很 快 记 住 它 悠久 历史 的 好 方法 ， 束 是 把 伦敦 城 和 
古城 北京 做 个 对 比 。 这 两 座 城 有 相似 之 处 吗 ? 它们 又 有 什么 不 同 ? 要 
说 有 相似 ， 不 论 征 中 国人 还 是 英国 人 ， 可 能 都 会 不 以 为 然 。 然 而 把 它 
们 放 在 一 起 观察 ， 可 以 发 现 不 少 有 趣 的 “双城记 ”。 


例如 ， 伦 敦 建城 的 记录 始 于 公元 43 年 ， 北 京 有 记载 的 建城 时 间 为 
公元 前 1045 年 。 伦 敦 虽 上 晚 到 了 1 000 多 年 ， 但 一 座 城 龄 3 000 年 ， 一 座 2 
000 年 ， 均 有 历史 名 城 的 资格 。 又 如 ， 北 京成 为 一 国之 都 ， 是 在 辽 代 的 
9384F; 伦敦 则 在 1066 年 成 为 一 个 新 王宫 门 对 门 的 邻居 ， 比 北京 晚 到 了 
100 多 年 ， 均 有 千年 帝都 的 底 强 。 两 城 还 有 一 个 共同 点 ， 就 是 都 留 下 了 


外 国人 或 外 族人 的 多 元 人 文风 貌 ， 坐 拥 灿 烂 的 古迹 地 标 。 伦 吾 的 外 来 
史 ， 包 括 古 罗马 人 在 此 经 营 了 400 年 ， 维 京 人 与 挪威 人 为 夺 城 相互 万 
战 ， 最 后 征 来 目 英 吉利 海峡 对 岸 的 诡 曼 人 ， 成 为 英伦 的 征服 者 。 北 页 
初 具 大 都 的 格局 ， 始 于 非 汉 人 统治 的 金 代 ， 元 代 和 清 代 都 是 中 国 的 少 
数 民族 在 这 里 擎 权 。 过 去 ， 北 京 有 举世 闻名 的 城墙 城 门 ， 伦 致 城 也 
A o 不 过 北京 城墙 要 壮观 得 多 ， 内 外 城 尽 长 24 公 里 ， 内 城 有 9 座 城 门 ， 

中 间 是 旦 城 紫禁城 ; 伦敦 城 总 长 5 英里 ， 有 8 座 城 门 。 两 城 的 城墙 城 
站， 如 今 均 只 剩 下 可 怜 的 残 门 断 壁 和 年 青 一 代 不 解 其 意 的 交通 站 名 。 


“独特 ”， 这 本 号 就 是 一 种 可 比 性 : 北京 城 的 独特 ， 在 于 它 把 目 己 
打造 成 了 天 朝 的 呈 都 和 国家 的 政 经 中 心 。 伦 致 城 的 独特 ， 在 于 它 对 旦 
家 和 政权 永远 大 | 门 紧 闭 ， 始 终 保持 着 一 个 地 道 的 商业 城市 的 真 映 。 


伦敦 城 的 商贸 基因 ， 始 于 2 000 年 前 泰晤士 河 边 的 一 个 小 渔村 。 来 
来 往往 的 商船 ， 读 来 海外 的 货物 ， 从 这 里 上 尾 ， 销 售 到 南部 英格兰 。 
1046 年 ， 伦 训 已 是 一 个 有 几 生 居民 的 贸易 繁 采 的 大 城市 。 这 一 年 ， 肉 
格 铺 - 撒 克 示 的 最 后 一 任国 王 爱 德 华 ， 想 把 目 己 安县 的 大 教 符 建 在 泰 晤 
士 河 边 ， 但 是 他 没有 进 城 ， 教 符 建 在 了 离 伦敦 城 两 英里 的 地 方 : 意味 
着 威 斯 敏 斯 特 城 与 伦 致 城 井 水 不 犯 河水 。 为 伦敦 城 作 传 的 历史 学 者 让 . 
路 易 斯 说 ， 不 但 王权 对 伦敦 城 望 而 却步 ， 罗 马 天 主 教 沙 脚 在 英国 两 音 
的 坎特伯雷 ， 主 教 的 权威 与 世俗 的 权威 亦 互 不 相 扰 。1078 年 ， 来 自 诺 
曼 的 征服 者 威廉 一 世 ， 把 他 的 王宫 修建 在 伦敦 城 外 ， 也 是 只 能 为 邻 ， 
不 能 入 主 。 这 座 王 宫 就 是 今天 的 “伦敦 塔 * (Tower of London) , X 
称 “ 女 王 陛 下 的 宫殿 与 城堡 ”。 由 此 来 说 ， 独 立 与 自治 就 是 伦敦 城 传统 
文化 的 重要 特质 ， 王 权 和 神权 对 它 的 文化 表示 出 足够 的 尊重 ， 这 和 历 
史上 的 北京 城 由 旺 权 原 点 辐射 的 格局 极 不 相同 。 
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/伦敦 城 8 座 城 门 中 的 一 座 ，19 世 纪 被 全 部 拆 光 


两 个 重大 的 历史 事件 守护 并 巩固 了 伦敦 城 的 独立 自主 。 一 是 
1215~1297 年 ， 封 建 贵 族 在 教会 的 参与 下 ， 迫 使 国王 约翰 接受 了 《大 完 
=) (Magna Carta) 的 约法 ， 伦 敦 城 被 授予 独立 的 行政 管辖 权 。 二 是 
1688~1694 年 ， 土 地 贵族 、 王 室 与 伦敦 城 里 的 富 察 ， 重 新 整合 了 权力 。 
通过 一 轮 “ 金 融 革 命 ?， 伦 敦 城 金融 富豪 与 传统 的 土地 贵族 并 立 ， 一 左 
一 右 ， 支 撑 “ 君 主 立宪 ” 的 斯 图 亚 特 新 王朝 。 


根据 《大 宪章 》， 伦 致 城 获 得 了 永久 的 目 治 权力 ， 可 以 推举 作为 
最 高 权力 代表 的 市 长 ， 国 王 不 得 干预 。 这 一 特权 一 直 延 续 至 今 ， 市 长 
往往 选 目 事业 有 成 的 会 计 师 、 律 师 、 银 行家 等 专业 人 士 。《 大 完 间 》 
还 规定 : 贯 族 ， 当 然 也 包括 伦敦 城 里 的 富 人 ， 他 们 界定 明确 的 私有 财 
产 神圣 不 可 侵犯 国王 不 可 以 任意 征 税 ， 不 可 以 不 通过 议会 立法 ， 更 
不 具有 对 臣民 生 杀 了 予 守 的 大 权 。 据 英国 历史 学 家 麦 考 业 记述 ，17 世 纪 
初 年 ， 伦 至 已 有 近 50 万 人 口 ， 市 民 在 那里 受到 苯 案 ， 他 们 风度 优雅 ， 
衣着 高 贵 ， 上 流 社 会 的 绅士 均 被 称 为 男 茵 (Sir) ， 具 有 平衡 王权 与 土 
地 贯 族 的 力量 。 而 且 最 重要 的 ， 他 们 充分 知道 如 何 运 用 这 种 力量 。 
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/2014 年 9 月 11 日 ， 在 伦敦 城 的 市 政 厅 博物 馆 ，1297 年 封印 签字 的 《大 宪章 》 首 次 向 公众 展 出 


不 过 ,王权 对 伦敦 城 的 繁 菏 来 说 ， 并 不 是 可 有 可 无 的 事情 。 金 融 
家 们 一 方面 保持 了 上 自己 的 独立 性 ， 男 一 方面 更 乐于 旦 亲 国威 以 自己 为 
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业 秩 序 与 律 法 可 以 得 到 更 为 有 效 的 执行 ， 特 别 是 利率 和 履约 的 执行 ， 
以 及 与 外 国人 打交道 时 的 目 我 保护 ， 都 需要 仰 仗 王室 的 权威 。 与 何苦 
金融 业 发 端 相似 ， 伦 敦 城 的 金融 家 们 也 是 出 身 于 为 贸易 商 服务 的 金 银 
妖 匠 。 但 十 他 们 中 间 最 成 功 的 ， 是 依附 了 王权 的 精明 商人 。 被 人 称 为 
都 铎 王朝 “ 钱 袋子 ”的 托马斯 -格雷 欣 库 士 (1519~1579) 就 是 这 样 的 代 
表 ， 他 也 被 认为 是 英国 现代 银行 业 的 开山 鼻祖 。 


格雷 欣 前 后 服务 过 两 个 国王 一 一 至 利 八 世 和 爱德华 六 世 ， 两 位 女 
王 一 一 玛丽 女王 与 伊丽莎白 女王 ， 都 是 在 都 铎 王朝 。 他 为 王室 所 提供 
的 服务 ， 有 点 像 现 在 所 谓 的 私人 银行 业务 ， 包 括 给 王室 短期 执 钱 ， 为 
他 们 在 荷兰 、 法 国 采 购 新 潮 消 费 品 等 。 男 外 ， 他 抓 住 狐 《 反 高 利 贷 法 
案 》 带 来 的 机 会 ， 从 事 贷款 业务 ， 收 取 利明 。 他 给 目 己 的 商行 设计 了 
一 个 标识 一 一 一 只 大 昨 晤 ， 和 硕 恤 他 的 业务 像 昨 量 一 样 蹦 得 高 ， 跳 得 
远 。 爱 德 华 六 世 时 英国 财政 出 了 麻烦 ， 王 室 找 格雷 欣 帮 人 忙 解决 了 问 
题 。 由 于 他 的 历史 影响 ，19 世 纪 时 一 位 美国 经 济 学 史 专 家 把 “ 劣 币 驱除 
民 币 ”这 一 著名 论断 冠 名 为 “格雷 欣 法 则 ”。 


格雷 欣 还 热 袁 于 投资 商业 地 产 。 在 伊斯兰 国家 ， 如 君 士 坦 J 堡 、 
马 拉 喀 什 ， 商 业 大 市 场 司 空 见 惯 。 把 这 种 形制 的 建筑 搬 到 伦 致 ， 集 各 


类 交易 于 一 个 屋 榴 下 ， 是 格雷 欣 的 首创 。 这 样 的 大 事业 ， 他 不 是 自己 
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年 ， 旦 家 交易 所 在 伦敦 城 开 市 ， 女 王 也 来 剪彩 ， 融 给 这 座 商 城 不 同一 
般 的 东汉 。 格 雷 欣 深 知 ， 既 与 王室 保持 距离 ， 又 得 到 政权 靖 庇 ， 是 商 
贸 繁 采 必要 的 条 件 之 一 。 


在 格雷 欣 时 代 ， 伦 致 城中 已 经 有 几 十 家 金 银 匠 铺 ， 他 们 从 事 金 银 
币 的 铸造 保管 ， 并 以 手中 暂 存 的 金 块 为 支付 体 证 ， 开 出 支付 凭证 ， 进 
行 汇 抑 业 务 。 这 些 文 付 任 证 起 到 了 融洽 便利 交易 支付 、 促 进 贸 易 发 展 
的 作用 ， 它 们 也 是 早期 民间 信用 借贷 的 载体 。 这 些 “ 前 现代 ”银行 家 这 
择 了 在 伦 致 城 的 伦巴 第 街 、 弗 利 特 街 和 针线 街 落 脚 ， 也 束 古 以 旦 家 交 
易 所 为 中 心 延 伸 出 去 。17 世 纪 的 伦敦 城 不 但 是 英国 的 商贸 中 心 ， 也 萌 
于 了 一 批 为 商贸 、 为 消费 者 提供 服务 的 专业 商行 。 


格雷 欣 后 的 百年 ， 也 就 是 1580~1680 年 ， 是 英国 历史 上 最 乱 的 一 个 
世纪 。 先 是 王室 与 议会 的 战争 ， 之 后 是 殉 伦 威 尔 的 共和 ， 跟 着 来 了 一 
次 复 冬 ， 然 后 是 再 次 革命 ， 即 1688 年 把 丛 兰 王子 威廉 三 世 与 玛丽 王后 
请 回来 共 主 英国 的 “ 光 末 革命 ”。 是 谁 从 国外 请 回来 了 国王 和 王后 ? 是 
那些 在 伦敦 之 外 拥有 大 量 土地 ， 决 定 痢 王室 和 国家 收入 的 一 批 老 贯 
族 ! 他 们 现在 组 成 了 政和 党， 把 持 着 议会 ， 这 些 可 都 是 非常 美妙 有 用 的 
机 关 。 为 了 能 够 坐 上 王位 ， 威 廉 三 世 不 得 不 接受 了 议会 提出 的 靳 的 约 
法 : 在 已 经 约定 俗 成 的 完 章 基础 上 ， 又 加 上 了 必须 由 土地 贯 族 点 头 ， 
国王 才能 动用 政府 的 钱 袋子 ， 对 外 宣战 、 修 订 法 律 ， 以 至 于 完成 王位 
的 继承 ， 宫 中 羞涩 的 国王 都 不 可 目 作 主张 。 历 史学 家 J'H: 艾 略 符 认 
为 ， 如 有 果 17 世 纪 美 洲 大 量 开采 的 日 银 不 是 流入 了 西班牙 而 是 流入 了 英 
国 ， 那 么 君主 立宪 体制 区 可 能 建立 不 了 ， 财 大 气 粗 的 君主 一 定 会 走 回 
专制 ， 议 会 也 制约 不 了 政府 ， 英 国 的 近代 政治 可 能 束 要 被 改写 。 
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在 君主 立宪 的 国体 政体 的 基础 上 ， 英 国人 彻底 告别 了 “革命 "， 国 
内 的 社会 政治 与 经 济 维持 了 至 今 未 间断 的 和 平 。 有 种 说 法 认为 参与 发 
动 这 次 草 命 的 ， 还 有 资产 阶级 靳 贯 族 。 殊 不 知 ， 此 时 代表 一 种 新 的 生 
产 方式 的 资本 ， 作 为 阶级 ， 尚 未 出 现在 地 平 线 上 。 有 可 能 参与 革命 并 
从 中 受益 的 ， 此 时 只 有 伦敦 城 里 那些 有 钱 却 没 头 衔 的 商贸 “ 土 紧 ”。 稳 
定 与 和 平 像 是 甘露 ， 久 量 的 伦敦 城 等 来 了 “ 光 采 症 命 ”后 的 各 种 商机 。 
而 所 有 机 会 当中 最 为 激动 人 心 的 ， 束 是 威 斯 敏 斯 特 那 个 雄心 邯 艺 继续 
进行 战争 的 政府 缺 钱 ! 


威廉 三 世 国王 和 玛丽 王后 并 不 是 爱好 和 和 平 的 君主 ， 他 们 刚刚 入 主 
了 王室 ， 马 上 又 要 开 成 。 不 过 此 时 王室 的 敌人 ， 已 不 在 国内 ， 也 不 是 
绿 目 财 政 或 宗教 纷争 ， 而 征 法 国 以 及 其 他 任何 不 服 英 国 霸权 的 星 权 。 
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有 规 窍 ， 人 懂得 利用 权力 ， 既 专业 平和 ， 叉 精明 过 人 。 他 们 等 每 的 束 是 
这 个 大 展 拳脚 的 机 会 。 


明 末 清 初 的 中 国有 许多 财源 成 辟 通 三 江 的 小 城 ， 它 们 可 能 在 江 
南 ， 在 福 广 ， 那 些 认为 中 国 的 国内 生产 总 值 超 过 当年 世界 三 分 之 一 的 
学 者 ， 已 经 把 这 些 财 语 从 资料 中 找 了 出 来 。 可 问题 是 ， 明 清 没有 一 个 
城市 具有 伦敦 城 的 商贸 金融 基因 。 反 过 来 猜想 ， 如 有 果 瑞 国 历史 上 的 某 
位 国王 对 伦 致 城 进行 了 清洗 ， 将 财富 据 为 己 有 ， 或 者 是 土地 贵族 容 不 
下 富商， 好 处 都 要 目 己 占 光 ， 财 定 者 被 挥 瞧 兆 尽 ， 伦 敦 城 也 许 束 不 是 
1694 年 的 那个 样子 。 这 个 刚刚 从 一 场 大 火 中 重生 的 城市 ， 沉 省 了 巨大 
的 财富 ， 强 藏 着 帝国 实现 野心 的 硕 望 。 
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王 ， 并 与 玛丽 了 


“ 钱 苑 ”催生 英格兰 银行 


1689 年 爆发 的 英法 “ 九 年 战争 ” 打 到 1694 年 的 时 候 ， 国 库 空 虚 的 英 
国王 室 已 处 于 弹 尽 粮 绝 的 困境 。 为 了 和 法 国人 打下 去 ， 国 王 威廉 三 世 
征 足 了 税 ， 借 烂 了 债 ， 最 终 走投无路 ， 不 得 已 颁发 特许 给 英格兰 银 
行 ， 目 的 是 解决 它 的 战争 “ 钱 充 ?。 英国 史学 者 认为 ， 英 国 17 世 纪 末 的 
战争 财政 ， 孕 育 了 现代 的 “金融 革命 ”。 


在 银行 的 解决 方案 出 现 之 前 ， 王 室 已 经 想 了 不 少 新 招数 ， 癌 伦敦 
城 里 的 富 人 和 贵族 封建 主 们 借 钱 。 当 时 王室 掌管 着 英国 星 家 造 币 三 
(The Royal Mint) ， 负 责 铸 造 流通 货币 ， 富 人 也 会 为 了 安全 ， 把 自己 
的 金 银 存在 那里 。 王 室 借 钱 的 办 法 之 一 ， 束 是 拒绝 兑付 富 人 存在 那里 
的 金币 ， 其 实 束 是 挪用 客户 存款 。 另 外 ， 国 王 的 掌 条 大臣 印 制 了 所 请 
财政 债券 (exchequer bills) ， 动 员 商 人 们 购买 ， 国王 承诺 会 支付 利 
晨 ， 并 人 允许 两 人 们 以 这 些 任 券 ， 等 价 抵消 税 赋 。 这 些 借款 的 期 限 很 
短 ， 商 人 们 很 快 就 发 现 ， 掌 扯 大 臣 总 是 要 赖 不 履行 承诺 ， 或 者 是 到 期 
不 还 ， 或 者 是 不 按 约定 文 付 利 县 。 吃 了 几 次 大 亏 ， 商 人 们 再 也 不 愿 出 
钱 购买 财政 债券 了 。 这 样 ， 没 有 目 主 加 税 权力 的 国王 ， 陷 入 了 财源 村 
竭 、 山 穷 水 尽 的 境地 。 如 果 和 弄 不 到 钱 ， 前 线 的 士兵 会 弃 甲 而 光 ， 英 法 
之 间 谁 主 沉浮 的 历史 ， 可 就 说 不 是 了 。 


伦敦 城 里 的 语 人 们 并 非 不 想 文 持 国 王 和 政府 打 属 这 场 战 委 。 他 们 
拒绝 的 ， 征 继续 以 个 人 名 义 小 额 借款 ， 没 有 任何 保障 机 制 与 夸 码 。 商 
人 们 一 直 在 酥 酸 成 立 一 家 机 构 ， 与 荷兰 已 经 存在 的 银行 类 似 ， 具 有 更 
强大 的 融资 和 风险 控制 功能 。 这 家 机 构 应 当 与 英国 人 的 采 誉 连 在 一 
起 。 政 府 的 困境 ， 为 他 们 提供 了 绝 好 的 讨价还价 的 机 会 。 


“英格兰 银行 *， 商 人 们 一 开始 束 推 出 了 这 个 气 婉 宏大 的 名 字 。 出 
面 组 织 与 政府 谈判 的 ， 是 一 位 名 叫 威廉 :彼得 森 (William Peterson, 
1658~1719) 的 苏格兰 人 ， 他 的 搭档 ， 直 接 运 作 银 行 筹备 的 人 ， 是 伦敦 
城中 一 位 老道 的 商界 大 腕 约翰 : 霍 布 伦 (Sir. John Houblon , 
1632~1712) 。 英 格 兰 银 行 的 提案 很 快 得 到 议会 批准 ， 国 王 授 予 了 旦 家 
特许 状 (Royal Charter) ， 人 允许 这 家 银行 突破 当时 的 法 律 规 定 ， 以 不 
受 限 制 的 人 数 设 立 股 份 公司 ， 前 提 是 以 最 大 限度 最 快速 度 地 完成 筹 
资 ， 把 所 有 的 钱 长 期 借 给 政府 。 拿 到 特许 权 之 后 几 天 ， 人 金融 城中 1 208 
位 股东 只 用 了 两 周 时 间 就 筹集 到 120 万 英镑 。 政 府 同意 支付 年 县 8%6， 
还 给 予 银 行 每 年 4 000 英 镑 的 管理 费 。 如 有 果 不 是 机 构 出 面 与 国王 和 政府 
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只 用 了 半年 时 间 ， 银 行 里 的 钱 驶 全 部 被 文 取 。 描 写 “ 九 年 战争 ”的 故事 
说 ， 从 此 英国 士兵 在 前 线 的 装备 让 法 国政 手 辫 莫不 已 ， 贡 军士 气 大 
涨 。 


/英格兰 银行 特许 权 文 件 签署 ， 约 翰 ' 霍 布 伦 茵 士 坐 在 左边 


从 银行 业务 的 角度 看 ， 英 格 兰 银行 的 成 立 算 不 上 开 天 尽 地 。 它 所 
从 事 的 借贷 、 本 外 币 汇 竞 、 票 据 贴现 等 业务 ，1609 年 成 立 的 荷兰 阿 姆 
斯 特 丹 银行 已 经 从 事 了 近 百 年 。 这 家 银行 创造 了 存 球 账户 、 记 账 货 
币 、 透 文 信 用 等 金融 工具 ， 服 务 对 象 是 新 兴 的 国际 商贸 ， 包 括 谷 兰 东 
印度 公司 ， 后 来 也 扩展 至 谷 兰 联合 省 的 共和 政府 。 来 目 何 兰 的 国王 威 
廉 三 世 对 这 一 切 必 定 耳熟能详 ， 他 乐于 看 到 这 些 服务 在 他 的 特许 下 移 
植 到 英国 ， 并 为 王室 战争 财政 所 用 。 殉 连 银 行为 王室 和 政府 服务 ， 英 
格 兰 银行 也 算 不 上 是 先行 者 。 据 说 1657 年 在 瑞典 成 立 的 银行 ， 开 了 为 
王室 融资 服务 的 先河 ， 并 且 首 次 在 欧洲 发 行 了 票面 金额 固定 、 价 值 统 
一 的 货币 。 
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/英格兰 银行 成 立时 所 在 的 小 楼 


然而 ， 英 格 兰 银行 并 不 是 一 个 业务 上 的 简单 模仿 者 ， 它 超越 了 前 
二， 以 独创 的 机 构 与 服务 ， 树 立 起 一 座 现代 银行 史上 的 里 程 碑 。 首 
先 ， 它 开发 了 一 个 实力 强大 的 新 客户 一 一 英国 的 王室 加 政府 。 以 往 的 
历史 已 经 证 明 ， 这 个 客户 不 会 倒 财 ， 因 而 具有 可 持续 、 可 追 索 的 信 


誉 。 通 过 做 它 的 生意 ， 人 金融 城 雄厚 的 财力 实现 了 与 王权 、 世 袭 特 权 及 
政权 之 间 的 完美 联姻 。 其 次 ， 这 个 客户 的 融资 需求 是 欲 究 难 填 ， 只 增 
不 减 。17 世 纪 之 后 ， 英 国 在 世界 不 同 的 地 方 与 他 国 开战 。 除 了 “ 九 年 战 
争 *”，1756~1763 年 ， 英 国 又 和 法 国 打 了 “七 年 战争 *"， 夺 取 了 法 国 在 美 
洲 的 殖民 地 。 它 与 荷兰 打 、 与 西班牙 打 ， 在 东方 与 印度 莫 卧 儿 王 朝 
打 ， 在 西方 与 争取 独立 的 美国 人 打 ， 在 18 世 纪 末 叶 ， 又 和 法 国 的 拿 破 
仑 打 得 不 可 开交 。 尽 管 战争 为 英国 带 来 贸易 与 殖民 上 的 优势 ， 金 钱 深 
深 流 向 英国 ， 但 政府 越战 越 要 依靠 金融 城 的 财力 支持 ， 借 款 越 深 越 
大 。 再 次 ， 英 格 兰 银 行 搭建 了 国民 债务 (national debt) WHA, Ax 
地 聚集 了 民间 资金 ， 以 达到 服务 于 国家 的 目的 。 史 学 家 们 认为 ，17~18 
世纪 ， 就 人 口 与 经 济 实力 来 说 ， 一 个 法 国 抵 得 过 两 个 英国 。 当 时 法 国 
的 人 口 近 2 000 万 ， 为 何 英国 最 终 战胜 法 国 ， 成 就 世界 
霸权 ， 国 民 债 务 的 支撑 被 视 为 重要 基石 之 一 。 
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伦敦 格林 尼 治 旧 英 国 呈 家 海军 学 院 大 厅 墙 上 ， 一 幅 描绘 海军 战舰 架 在 英格兰 银行 肩头 上 的 油 


sy 


画 ， 表 达 了 量 家 海军 对 英 行 的 致敬 。 英 格 兰 银行 被 画 成 一 位 女神 


这 里 要 加 上 一 名 说 明 ， 英格兰 银行 成 立时 ， 并 没有 稳定 金融 、 货 
币 、 经 济 、 外 贸 的 呐 任 ,这些 概念 当时 完全 不 存在 。 它 发 行 的 银行 券 


不 过 是 奉 代 了 直接 的 财政 债券 ， 也 不 是 国家 法 定 的 货币 。 它 后 来 成 为 
所 谓 的 “中 央 银 行 ? 并 树立 起 银行 史上 的 另 一 座 里 程 碑 ， 其 过 程 并 非 一 
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国民 债务 其 实 也 就 是 公共 债务 (public debt) ,是 公众 与 政府 信用 
关系 上 的 一 大 进步 。 它 的 意义 怎样 强调 也 不 为 过 。 以 往 国 王 或 政府 加 
私人 部 门 举 全 是 单独 协议 ， 强 势 一 方 在 前 着 ， 有 权 违 规 ， 规 则 不 透 
明 。 现 在 公众 通过 银行 中 介 与 政府 做 生意 ， 正 式 签约 ， 在 商 言 商 ， 相 
互 制约 。 这 也 就 回答 了 为 什么 银行 必须 是 私人 拥有 的 才能 作为 与 政府 
利益 不 同 的 一 方 ， 保 证 交易 的 公平 性 与 安全 性 。 英 行 的 股东 虽 唯 利 是 
图 ， 但 他 们 同时 非常 看 重大 英和 帝国 在 全 球 的 嘱 起 ， 看 重 以 英国 目 由 主 
义 原则 在 全 球 推进 贸易 与 殖民 。 为 了 国家 长 远 的 更 大 的 利益 ， 银 行乐 
于 搭建 一 座 桥梁 ， 帮 助 所 有 的 有 钱 人 与 政府 结盟 。 


这 场 现代 的 “金融 单 命 “， 波 及 的 范围 广 沁 而 深刻 。 按 史学 家 PJ 山 
恩 和 A-G: 霍 普 金 斯 的 总 结 ， 英 格 兰 银行 成 立 和 国民 债务 是 “革命 ”的 核 
心 任务 ， 除 此 之 外 ， 


这 两 个 创新 还 连接 着 金 融 领 域 一 系列 新 的 发 展 : 包括 1697 年 呈 
家 造 币 局 被 改组 ， 建 立 了 实际 上 的 “金本位 制 ” 伦敦 城 里 商人 银行 
不 断 改进 完善 ， 房 地 产 融 资信 贷 市 场 开 始 出 现 ; 国内 与 国际 贸易 
中 ， 票 据 结 算 普 裔 应 用 ， 股 票 交 易 日 益 繁 采 (主要 是 东 印 度 公 司 与 
南海 公司 的 股票 交易 ， ; 海事 保险 与 火灾 保险 的 规模 不 断 扩 张 ， 还 
有 人 金融 新 闻 退 体 的 产生 。 


— 


这 一 切 ， 发 生 在 17 世 纪 90 年 代 ， 一 直 延 续 到 了 整个 18 世 纪 。 如 采 
把 这 段 时 间 搬 到 大 清 的 中 国 ， 我 们 看 到 了 相似 的 场景 ， 同 样 的 问题 ， 
但 不 同 的 表演 ， 不 同 的 答案 。 


1690 年 ， 清 圣 祖 康 申 旦 帝 开 始 准备 亲 征 蒙 古 ， 与 准噶尔 的 踢 尔 丹 
一 决 肉 雄 。 这 一 i 直 打 到 了 1697 年 ， 康 申 三 次 出 征 ， 时 间 与 瑞 法 “ 九 
年 战争 ”基本 重合 。 儿 十 年 后 ， 畴 隆 旺 带 开 性 折 土 ， 东 征 西 讨 ， 曾 
说 “ 兵 不 可 一 日 不 备 ”。 在 18 世 纪 ， 大 清 儿 乎 和 英国 一 样 ， 大 小 战役 连 
绢 不 断 。 昌 说 中 国 当年 已 有 几 亿 人 口 ， 地 大 物 博 ， 但 大 消 呈 朝 和 前 稍 
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这 又 是 一 个 中 英 历 史上 有 意思 的 对 比 。 许 多 著名 史学 家 (如 黄 仁 
宇 ) ， 专 门 考证 过 明 清 的 税收 与 财政 问题 。 历 史学 者 梁 柏 力 对 各 方 研 
完 做 了 总 结 ， 据 他 说 ， 清 初战 事 频仍 时 期 ， 于 廷 靠 了 三 个 财源 : 税 
收 、 捐 纳 、 氛 派 。 捐 纳 制度 即 合法 的 买 官 党 曙 ， 辟 励 商 人 通过 伦 钱 取 
得 功名 。 氛 派 是 指 清 政 府 和 商人 们 的 合作 ， 如 由 “ 旺 丙 ”帮助 运送 战争 

质 ， 文 持 在 准噶尔 征战 的 清 兵 。 这 些 都 是 隐 性 的 财政 收入 ， 国 库 越 
空虚 ， 它 们 所 占 的 比重 就 越 高 。 据 信 ， 到 19 世 纪 后 半期 ， 通 过 捐 纳 途 
人 普 封 为 “ 旦 商 ” 的 “专卖 "为 星 家 

采 办 货物 ， 将 军需 物资 送 达 战事 前 线 ， 不 但 获得 厚 利 ， 而 且 也 有 功 
名 。 这 种 战争 财政 的 体制 一 直到 同治 朝 还 在 实施 ， 运 作 相 当 有 效 。 只 


ef TERA NA, BUST UWE, ABER, Ya 
人 的 枪 炮 ， 而 洋人 只 认真 金 日 银 ， 投 资 兵 工 必须 有 货币 资本 。 隐 形 
的 财政 收入 ， 从 此 没 了 用 场 。 


大 清朝 迁 覆 炎 前 欠 了 外 国 银行 不 少 钱 ， 这 是 后 话 。 但 直到 倒台 ， 
它 也 没有 学 会 如 何在 国内 市 场 筹 钱 (只 在 1906 年 有 一 次 失败 的 演 
试 ) ， 没 有 想到 创造 国民 债务 ， 这 未 必 不 是 中 国 近代 金融 没有 发 达 起 
来 的 原因 之 一 。 清 末 民 初 ， 中 国有 一 位 改革 家 大 声 疾 呼 政府 应 当 大 力 
发 行内 债 而 非 仅 靠 外 债 (目的 非 为 战争 ) ， 并 通过 政府 发 俩 来 发 展现 
代 银 行业 与 证 券 市 场 ， 这 位 改革 家 忠 是 梁启超 。 他 说 :“ 东 西 各 国 ， 公 
债 之 用 ， 真 如 布 帅 知 米 。” 而 在 中 国 ,“ 除 外 债 外 ， 政 府 与 国民 ， 无 一 
量 债 权 债务 之 关系 ”。 政 府 回 国民 举 俩 ， 在 荣 司 超 眼 中 ,“ 实 我 国人 民 
目前 相 需 最 拒 之 问题 也 ”。 而 这 个 问题 ，200 多 年 前 英伦 发 生 的 那 场 “ 单 
命 ” 已 经 给 出 了 答案 ， 中 国人 需要 的 ， 只 不 过 是 仿 行 而 已 。 


一 纸 特许 与 一 纸 信誉 


英格兰 银行 是 怎样 创造 出 国民 债务 的 呢 ? 它 靠 了 两 张 纸 ， 一 张 是 
特许 权 ， 男 一 张 是 纸币 。 今 日 的 互联 网 金融 ,创造 普 囊 金 融 服务 ， 靠 
的 是 两 张 网 ， 一 张 是 电子 网 ， 一 张 是 客户 网 。 倒 退 300 年 ， 两 张 纸 给 英 
格 兰 银行 带 来 的 优势 ， 塔 比 今日 的 电子 技术 之 于 互联 网 。 


国王 的 特许 ， 实 质 上 就是 给 了 英格兰 银行 垄断 权 。 垄 断 什么 ? 第 
一 ， 垄 断 了 政府 发 债 的 经 香 权 ， 除 了 英 行 ， 没 有 任何 其 他 机 构 可 以 和 
政府 谈 债务 。 第 二 ， 在 政府 债券 的 基础 上 ， 银 行 可 以 发 行 银行 券 作为 
文 付 手段 。 也 藉 是 说 ， 英 行 有 了 一 种 特权 ， 可 以 在 金 银 储备 之 外 ， 开 
出 有 价 票 据 用 于 流通 。 第 一 家 使 用 此 类 英 行 票据 的 就 是 英国 政府 。 政 
府 拿 一 张 纸 而 非 金 银 ， 文 付 军备 供应 商 ， 票 据 不 是 束 流通 开 了 吗 ? 这 
第 二 个 垄断 是 建立 在 第 一 个 垄断 基础 上 的 ， 民 众 相信 政府 的 还 球 信 
誉 ， 也 就 应 当 相信 英 行 的 银行 疤 ， 它 们 本 就 是 一 回 事 。 通 过 英 行 的 长 
袖 善 舞 ， 政 府 对 英 行 的 债务 转变 成 了 政府 对 国民 的 债务 。 


英格兰 银行 当时 并 未 想到 ， 要 永久 地 控制 国王 和 政府 的 债务 。 商 
人 们 的 小 算盘 是 ， 既 然 有 人 乞求 金融 城 解 燃眉之急 ， 那 么 ， 作 为 一 个 
讨价还价 的 条 件 ， 要 一 个 债务 经 营 的 垄断 权 ， 总 是 个 好 主意 。1694 
年 ， 印 着 星 家 特许 的 一 张 羊 皮 纸 ， 使 英 行 如 愿 以 偿 。 政 府 也 有 个 小 算 
盘 ， 它 把 国民 债务 只 当 作 一 种 权宜 之 计 ， 一 旦 仗 打 完 ， 蕊 上 就 还 钱 。 
所 以 垄断 权 是 有 年 限 的 ，11 年 的 时 间 足 够 了 ， 截 止 时 间 就 是 1706 年 。 


/英格兰 银行 的 特许 授权 书 


特许 权 为 银行 引入 了 一 种 新 型 的 政商 关系 。 过 去 ， 伦 致 城 里 不 少 
政府 贷款 有 去 无 回 ， 损 失 数 额 甚 至 达 几 十 万 。 现 在 的 特许 权 约 束 政府 
还 款 ， 还 要 付 8% 的 债 轧 ， 这 是 笔 听 起 来 不 错 的 交易 。 不 过 ， 考 虑 到 私 
人 之 间 的 借贷 利率 可 能 高 达 30%，8% 的 风险 回报 并 不 为 奇 。 另 外 ， 商 
人 们 也 担心 政府 可 能 向 其 他 组 织 借 钱 ， 信 用 风险 难以 控制 。 因 此 特许 
权 约 束 政府 只 能 开 一 个 账户 ， 而 且 征 英 行 指定 的 账户 。 这 种 严格 的 管 
理 ， 中 国人 一 听 吕 明日 其 中 的 奥妙 。 特 许 权 对 商人 们 也 是 一 种 约束 ， 
即 要 履行 对 王室 与 国家 的 忠诚 。 这 些 贷款 用 以 文 持 一 位 向 兰 籍 英 王 与 
强大 的 法 王 争 夺 海 上 霸权 ， 谁 有 胜算 ? 所 以 慷慨 掏 钱 ， 不 但 有 商业 目 
的 ， 亦 可 以 算 作 爱国 的 政治 投机 。 有 一 个 故事 最 能 证 明 商 人 们 的 承 
te: 为 安排 一 笔 贷款 ，1697 年 ， 英 行 第 一 任 副 行 长 跑 到 英法 战争 的 前 


线 面 见 威廉 三 世 。 国 王 说 ， 你 怎么 跑 到 这 么 危险 的 地 方 来 ? 副 行 长 
说 ， 国 王 不 避 炮 火 ， 我 们 区 ® 应 当 服 务 到 前 线 。 话 声 未 落 ， 一 炮 打 来 ， 
副 行 长 竟 被 击 中 ， 牺 牲 在 国王 的 面前 。 


当然 ， 英 行 也 懂得 政治 上 一 面倒 的 危险 。 当 时 英国 在 野 的 托 利 党 
曾 批评 英 行 支持 执政 专权 的 辉 格 党 ， 还 有 ， 与 国王 和 王后 私人 走 得 太 
近 。 但 后 来 的 历史 证 明 ， 英 格 兰 银行 的 银行 家 们 虽 有 精明 的 政治 头脑 
但 并 无 党 派 倾向 : 他们 乐于 支持 任何 一 届 执 政 政 府 与 王室 ， 只 要 它们 
能 还 钱 。 英 行 出 色 的 服务 与 精心 付出 ， 换 来 1706 年 王室 及 政府 对 它 的 
特许 权 的 第 一 次 延期 。 锦 上 添 花 的 是 ，1710 年 ， 英 国 还 出 台 了 一 道 法 
令 ， 明 令 在 英 行 特许 权 存 续 期 内 ， 任 何 机 构 与 个 人 在 没有 得 到 议会 批 
准 的 情况 下 ， 不 准 设立 股东 超过 6 人 的 合股 银行 。 说 到 银行 的 “ 准 入 政 
倘 ”?"， 这 条 法 令 可 以 算是 始作俑者 ， 执 行 了 100 多 年 ， 直 到 1826 年 才 被 
修改 。 本 来 无 意 直接 干预 银行 商业 经 营 的 政府 ， 其 实 只 用 了 一 条 法 
令 ， 就 决定 了 这 个 行业 在 英国 的 走向 。 
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英格兰 银行 手中 还 有 为 外 一 张 级 ， 这 就 是 它 发 行 的 银行 券 ， 其 实 
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议会 一 开始 并 没有 把 这 个 权力 赋予 英 行 ， 但 是 它 实际 上 已 经 这 样 
干 了 。 本 来 ， 政 府 借 了 钱 ， 银 行 束 应 当 送 去 真 金 日 银 。 但 是 聪明 的 银 
行家 们 告诉 党 条 大 臣 : 我 们 给 你 设计 了 三 种 文 付 现 证 ， 它 们 具有 期 
限 、 数 额 、 文 付 方式 的 灵活 性 ， 除 了 文 取 贯 金属 ， 国 王 还 可 以 在 这 些 
票据 中 随意 进行 选择 ， 随 时 取 用 借款 。 为 国王 提供 物资 的 商人 ， 很 痛 
快 地 接受 了 这 些 市 厦 英 格 兰 银行 担保 文 付 的 票据 。 开 始 时 ， 手 写 的 票 
据 面 额 并 不 统一 ， 只 能 专款 用 于 专门 的 政府 采购 ， 不 便于 流通 。1710 
年 ， 英 行 说 服 了 政府 ， 同 意 它 印 制 面额 一 致 的 票据 ， 包 括 10 英 镑 与 20 
英镑 ， 文 付 政府 的 提 款 ， 并 保证 任何 人 拿 厦 这 种 票据 ， 都 有 权力 到 英 


行 兄 现 ， 换 取 黄 金 。 这 张 喘 行 发 行 的 票据 ， 打 开 了 英国 纸币 流通 的 新 
BS 


亚当 :斯 蜜 1776 年 在 《国语 论 》 中 对 纸币 的 使 用 有 这 样 一 句 评论 : 


银行 系统 盈 慎 的 运作 ， 在 很 大 程度 上 用 纸币 蔡 代 了 原来 黄金 和 
| 银 主 衬 的 领地 .…... 可 以 说 提供 了 人 们 一 路 奔腾 直上 云端 的 车 蕊 。 


尽管 后 来 其 他 的 小 银行 也 可 以 发 行 本 银行 的 票据 ， 用 以 兑现 承诺 
支持 它们 的 流通 ， 但 是 只 有 英 行 的 银行 券 稳 坐 “发 行 一 哥 * 的 宝座 ， 信 
誉 与 规模 无 人 比肩 。1833 年 ， 英 行 的 银行 券 确认 为 国家 的 “法 定货 
M” (legal tender) ; 1844 年 ， 英 格 兰 银行 成 为 英国 垄断 的 纸币 增 量 发 
钞 行 。 


不 过 说 到 此 ， 我 们 不 能 忘记 英国 人 在 18 世 纪 发 展 起 来 的 自由 主义 
传统 。 英 行 的 芍 断 权 ， 始 终 是 各 方 批评 的 对 象 。 英 国人 热衷 于 互相 制 
约 的 制度 ， 各 种 不 同 的 机 制 ， 政 治 的 、 经 济 的 、 法 律 的 、 社 会 的 ， 监 
督 平衡 不 同 的 权力 。 英 行 只 是 一 家 私人 人 公司， 不管 它 为 国家 做 了 什 
么 ， 议 会 始终 不 放权 ， 不 经 审议 批准 ， 国 王 不 得 向 英 行 增加 借款 。 议 
会 本 和 喘 就 是 个 是 非 之 地 ， 托 利 党 、 辉 格 党 、 雅 各 宾 派 在 上 院 明 争 暗 
斗 ， 伦 敦 城 金融 富豪 又 和 传统 依靠 土地 的 贵族 在 下 院 争 风 吃 酷 。 所 
以 ， 站 在 18 世 纪 之 初 看 英 行 ， 没有 人 能 说 得 清 它 将 走向 何方 。 它 的 特 
许 权 在 1694~1844 年 的 150 年 间 ，9 次 在 国会 讨论 是 否 延 续 ， 次 次 都 有 区 
断 被 终结 的 风险 。 
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/早年 间 的 伦敦 皇家 交易 市 场 


议会 的 决议 是 惹 在 英格兰 银行 头 上 的 一 把 剑 ， 市 场 也 没 少 给 它 的 
银行 券 找 厅 烦 。 即 便 征 殖 断 ， 也 不 能 保证 它 艇 过 投机 风 溪 的 冲击 。 有 
一 个 熟知 的 故事 ， 讲 的 古 1707 年 “西班牙 继承 权 战 争 * 期 间 ， 法 国 传 来 
与 英国 再 起 争端 的 销 轧 。 对 英 行 历来 心怀 不 满 的 一 些 人 借 机 散布 谣 
言 ， 掀 起 挤兑 英 行 存款 的 风流。 在 危机 时 刻 ， 英 国 的 贵族 、 普 通 存 秩 
人 、 国 王 的 财政 部 ， 部 慷慨 解 蝇 ， 拿 出 真 金 日 银 力 挺 英 行 。 还 有 安妮 
女王 本 人 ， 她 把 目 己 的 私房 钱 拿 出 来 ， 说 谁 到 英格兰 银行 存款 ， 束 奖 
励 谁 。 英 格 兰 银行 在 疾风 恶 雨 中 证 明了 目 己 的 经 芝 策 略 与 胆识 ， 它 把 
垄断 可 能 市 来 的 负面 影响 减 到 最 小 ， 以 风险 管理 的 成 功 启 得 了 市 场 的 
认可 。 


1745 年 ， 面 对 另 一 次 严重 的 纸币 挤 况 危机， 伦敦 城 里 1 140 位 商人 
联名 签署 了 如 下 声明 ， 挺 喘 而 出 保卫 英格兰 银行 的 纸 英 镑 : 


我 们 ， 下 面 签署 的 商人 及 其 他 相关 人 士 ， 认 识 到 目前 保护 公众 
信用 的 极端 重要 性 ， 在 此 庄 产 宣布 ， 我 们 永远 不 会 拒绝 英格兰 银行 
开 出 的 银行 券 作 为 文 付 手段 ， 不 论 数量 大 小 。 我 们 也 会 同样 地 努力 
目 己 的 文 付 具有 同样 的 信誉 。 


< 一 > 


从 国王 到 商人 人， 英国 人 这 种 各 界 人 士 和 英格兰 银行 的 亲密 信任 的 
关系 ， 是 君主 立宪 后 一 种 独特 的 现象 ， 它 延续 了 伊 丽 莎 日 一 世 女 王 时 
王室 与 东 印 度 公司 建立 的 相得益彰 的 传统 。 商 业 利 巷 、 国 家 利益 、 王 
室 利 益 、 政 治 利 益 ， 乃 至 社会 利益 ， 在 这 样 一 种 新 的 政商 体系 中 各 得 
其 所 。 不 要 说 中 国 的 清 王朝 根本 想象 不 出 来 这 种 事 体 ， 束 是 和 英 王 交 
战 的 法 国 国王 路 易 十 四 ， 也 完全 没有 意识 到 这 一 体系 的 威力 。 


与 近代 的 ， 特 别 是 明 清 两 代 发 行 的 纸币 相对 照 ， 可 以 发 现 英 行 此 
时 发 行 的 银行 券 ， 是 完全 不 同 的 另 一 个 物种 。 为 什么 这 样 说， 我 来 给 
出 几 个 理由 : 首先 ， 明 清 从 来 没有 产生 过 类 似 的 中 介 机 构 ， 通 过 政府 
与 银行 两 层 信用 ， 提 供 民间 支付 工具 。 唐 代 永 微 年 间 (650~656) 发 行 
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系 ， 而 不 是 信用 关系 。 其 次 ， 英 行 的 发 行 ， 不 论 是 以 贯 金属 做 准备 
金 ， 还 是 以 政府 的 债券 做 担保 ， 部 有 一 个 数量 的 上 限 ， 并 且 会 跟着 市 
场 的 交易 规模 走 。 据 一 些 人 的 考证 ， 宋 代 的 交 子 发 行 时 ， 也 要 有 本 
钱 ， 征 管理 得 最 好 的 纸币 发 行 制度 。 但 到 了 明 请 ， 参 廷 的 发 行 ， 虽 然 
有 《 钞 法 》《 钱 法 》 在 完 ， 有 发 行 额度 规定 ， 但 是 没有 人 硬性 的 约束 ， 
发 行 无 度 ， 直 至 市 场 拒绝 ， 才 是 发 行 的 克 线 。 


再 次 ， 英 行 承诺 ， 任 何人 持 有 它 发 行 的 银行 券 ， 都 可 以 得 到 百 分 
之 百 的 苋 现 。 英 行 发 钞 的 目的 ， 是 为 了 提升 文 付 的 效率 。 它 发 现 ， 越 
征 保 证 苋 现 ， 束 会 有 越 多 的 银行 券 愉快 地 留 在 流通 领域 。 而 中 国 的 阴 
廷 发 现 的 是 另 一 个 秘密 ， 即 兑现 纸币 征 件 非常 不 愉快 的 事 。 发 钞 ， 欢 


征 因为 没 银 子 。 如 有 果 有 银子 来 郊 现 ， 那 为 什么 不 爷 把 银子 化 了 ? 
此 ， 明 清 的 宝 钞 ,不 承诺 抑 现 ， 甚 至 也 不 承诺 以 旧 换 新 。 它 们 的 回笼 
基本 上 只 有 一 条 路 ， 束 是 作为 税收 缴 交 的 工具 ， 但 那 要 看 税 局 生 不 是 
开罗 。 最 后 ， 英 行 的 银行 券 ， 开 始 还 不 如 中 国 的 宝 钞 ， 用 很 普通 的 纸 
印 制 ， 极 易 磨 损 。 一 旦 银行 认识 到 纸币 是 为 了 留 在 人 们 和 手中， 反复 使 
用 ， 英 行 束 开始 寻找 最 好 的 纸张 ， 尽 量 精美 地 印 制 ， 并 为 每 张 银行 券 
编号 ， 防 止 伪钞 。 到 了 19 世 纪 ， 英 行 的 钞票 已 经 大 小 适中 ， 结 实 耐 
用 ， 具 有 了 现代 货币 的 所 有 主要 特征 。 而 明 清 的 至 钞 ， 大 而 不 易 携 
市 ， 上 面 还 有 各 类 手 填 的 数字 与 官印 ， 完 全 不 是 为 便利 流通 而 设计 。 


/英格兰 银行 早期 发 行 的 5 英镑 纸币 


总 而 言 之 ， 英 行 是 个 信用 机 构 ， 它 把 目 己 的 信誉 和 政府 的 信誉 都 
看 得 很 重 。 为 什么 一 家 具有 垄断 地 位 的 银行 ， 最 后 显得 了 市 场 和 官方 
对 目 己 的 容 怒 与 尊敬 ? 一 张 小 小 的 纸币 ， 告 诉 了 我 们 其 中 的 奥秘 。 


在 今天 的 西方 世界 ， 银 行 是 一 个 充分 竞争 的 行业 ， 垄 断 的 那 一 张 
纸 已 经 进 了 博物 馆 。 而 另 一 张 纸 即 纸币 ， 从 英 行 时 代 起 ， 在 西方 已 经 
辉 焊 了 几 百 年 ， 直 到 20 世 纪 中 期 塑料 信用 卡 的 出 现 ， 才 撞 了 这 张 纸 使 
用 的 空间 。 今 天 ， 面 对 着 电子 支付 的 便利 ， 纸 币 可 能 会 遭遇 目 己 的 终 
极 挑 战 。 


皮特 “大 餐 ” 与 威 丰 钞 票 


政府 直接 发 钞 ， 弥 补 赤 字 财 政 ， 又 不 承担 部 现 责任 ， 其 实 是 一 种 
滥用 权力 的 行为 。 引 入 了 银行 中 介 ， 以 政府 信誉 为 发 钞 数量 做 担保 ， 
EN EMCI NLA KE! Ib? 那 要 看 政府 是 不 是 能 够 抵挡 诅 惑 ， 约 
束 目 己 ， 毕 竟 政 治 权力 可 以 凌 区 于 市 场 之 上 。 大 黄帝 国 的 衣 相 小 威廉. 
皮特 与 大 清 的 咸丰 旦 帝 ， 曾 经 分 别 面 对 着 同样 的 诱惑 ， 进 了 一 回 主题 
为 “量化 宽松 ”的 考场 。 


小 威廉 :皮特 (1759~1806) 曾 在 1783~1801 年 及 1804~1806 年 两 次 
主 政 内 阁 。 他 第 一 次 成 为 首相 时 才 24 岁 ， 年 轻 权 重 为 英国 历史 上 绝 无 
仅 有 。 而 他 在 位 期 间 ， 大 英 帝 国 的 内 政 外 交 动 乱 不 已 ， 先 是 美国 独立 
留 下 的 后 患 ， 后 是 加 拿 大 行政 权 的 分 割 ， 还 有 东 印 度 公司 的 贪 腐 引起 
的 一 场 公 诉 ， 最 后 是 跟着 法 国 大 革命 的 动乱 ， 吊 员 逼 人 的 拿破仑 对 欧 
洲 其 他 国家 的 侵犯 。 在 今天 的 英国 国会 门 前 ， 在 伦敦 金融 城 的 市 政 
厅 ， 在 剑桥 大 学 潘 布 洛克 学 院 ， 都 可 以 看 到 皮特 首相 的 雕像。 他 最 为 
人 称道 的 ， 就 是 动员 了 全 英国 的 力量 ， 包 括 扩 大 债务 、 引 进 所 得 税 、 
迫使 英格兰 银行 增发 纸币 大 搞 通 货 膨 胀 ， 打 赢 了 英国 对 抗 拿破仑 法 国 
的 第 一 会 。 但 也 因为 如 此 ， 他 也 留 下 为 人 诉 病 的 口 实 一 一 不 少 是 通过 
惟妙惟肖 的 漫画 一 一 滥用 权力 ， 个 人 意志 凌驾 于 体制 之 上 。 


咸丰 皇帝 (1831~1861) 即位 时 只 有 20 岁 ， 比 皮特 首相 还 要 年 轻 。 
他 赶 上 的 内 政 外 交 动 乱 和 皮特 首相 也 有 一 比 。 首 先 ， 他 赶 上 了 朝廷 和 
太平 天 国 激战 的 岁月 ， 又 在 1860 年 被 英法 联军 的 第 二 次 与 第 三 次 鸦片 
战争 赶 出 了 京城 。 战 争 掏 空 了 朝廷 的 国库 ， 情 急 之 下 ， 戌 丰 朝 的 大 清 
第 一 次 发 行 了 纸币 ， 以 纸钱 为 单位 的 叫 * 宝 钞 ”， 以 银两 为 单位 的 叫 “ 官 
票 ”。 有 逃亡 中 的 苦命 天 子 没 能 够 再 见 紫禁城 ， 匆 忙中 发 行 的 纸币 也 未 能 


E 


解救 两 天 天 子 的 财政 危机 ， 很 快 以 岂 值 收场 。 大 清 至 钞 为 后 人 留 下 的 
具有 收藏 价值 的 文物 和 一 个 人 见 人 爱 的 词 : 
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/皮特 首相 成 就 了 英国 金融 漫画 史上 的 一 批 杰 作 。 EIRE, AA AAN EEk 
斯 。 迈 达 斯 的 魔力 是 点 物 成 金 ， 皮 特首 相 的 本 事 是 把 英格兰 银行 的 黄金 变 成 纸币 ， 满 口 喷 钱 

一 位 首相 ， 一 位 星 帝 ， 在 政治 动乱 中 ， 都 没有 抵挡 住户 惑 ， 动 用 
权力 ， 发 行 或 超额 发 行 了 纸币 。 我 们 已 经 知道 ， 他 们 手中 握 有 的 发 行 
机 制 是 不 同 的 ， 现 在 束 来 看 看 权力 是 怎样 通过 不 同 的 机 制 发 挥 作用 ， 
达到 了 什么 目的 ， 产生 了 什么 效果 。 


发 行 了 银行 券 的 英格兰 银行 很 快 发 现 ， 它 承诺 哆 现 的 纸币 在 任何 
一 个 时 点 都 会 有 相当 数量 灌 留 在 流通 领域 ,这 了 束 为 银行 目 主 决定 增 大 
纸币 发 行 量 ， 留 下 了 空间 。 只 要 这 个 倍数 掌握 得 好 ， 多 发 的 纸币 并 不 
会 影响 银行 券 部 现 率 的 稳定 。 皮 特首 相 被 人称 为 “金融 的 天 才 ”， 他 似 
乎 更 明日 其 中 的 道理 。1783 年 他 当选 为 首相 ， 进 了 办 公 室 的 第 一 件 事 
束 古 先 请 金融 城 放心 ， 他 一 定 会 闫 格 遵守 沿 衣 了 近 百 年 的 银行 法 律 ， 
政府 如 发 贷 ， 必 先 得 到 国会 批准 。 这 样 ， 他 在 英格兰 银行 建立 了 不 错 
的 口碑 。 


/英国 《伦敦 画报 新 闻 》1861 年 刊 出 一 张 咸丰 皇帝 像 (此 时 皇帝 已 驾 崩 ) ， 周 围 措 绘 了 帝都 北 
京 的 景色 

1790 年 英法 之 间 暴 发 的 神 突 ， 使 保守 的 英国 人 在 革命 的 法 国人 面 
前 ， 突 然 产 生 了 一 种 使 命 感 。 皮 特首 相 有 些 矛 盾 ， 英 国人 要 不 要 去 充 
当 阻 止 法 国 革命 在 欧洲 蔓延 的 保护 神 ? 与 北美 殖民 地 的 战争 ， 已 经 使 
英国 伤 了 元 气 ， 如 果 再 去 支持 欧洲 大 陆 国家 ， 那 英国 真 的 要 吐 了 了 血 
本 。 然 而 ， 皮 特首 相 说 服 了 自己 ， 也 说 服 了 议会 和 国王 ， 派 遗 军队 上 
了 欧洲 大 陆 战 场 。1793~1797 年 ， 为 支付 军费 ， 政 府 财政 支出 增加 了 一 
音 ， 除 了 税收 ， 这 些 钱 都 是 来 自 英 行 的 新 增 贷 款 ， 总 额 达 1 000 万 英 
镑 。 想 想 英 行 成 立 一 个 世纪 以 来 政府 累积 的 借款 余额 ， 总 共 才 1 100 万 
英镑 ， 皮 特 的 3 年 等 于 匹配 了 100 年 的 借款 人 额度。 总数 为 2 100 万 英镑 的 
政府 债务 ， 已 经 超出 英 行 资本 金 一 倍 多 ， 但 皮特 的 战争 借款 ， 缺 口才 


刚刚 撕 开 。 为 此 ， 皮 特 要 求 修改 法 律 ， 人 允许 他 不 受 国 会 约束 ， 增 加 政 


府 负债。 


/《 银 行 限制 令 》 被 称 为 皮特 首相 的 “通货 膨胀 大 和 餐 ” 


议会 对 皮特 的 财政 政策 、 军 事 政策 与 外 交 政 策 批评 之 声 不 绝 于 
E, 但 能量 极 大 的 首相 决心 排除 反 战 之 声 ， 齐 心 协力 应 对 战争 。 伦 敦 
城 里 的 商人 们 ， 像 在 百年 前 支持 国王 威廉 三 世 一 样 ， 再 次 填 满 了 政府 
嗜 贷 的 胃口 。 结 果 ， 拿 着 英 行 票据 的 人 ， 蜂 拥 前 来 兑现 ， 不 出 三 年 ， 
银行 的 黄金 储备 从 700 万 英镑 降 至 不 足 100 万 英镑 ， 金 库 几 被 掏 空 。 再 
这 样 下 去 ， 等 待 着 英格兰 银行 的 命运 ， 只 剩 下 倒闭 。 挽 救 银行 免 于 遭 
受 灭 顶 之 灾 ， 皮 特首 相 还 有 高 招 儿 吗 ? 形势 非常 严峻 ! 


皮特 首相 还 真有 高 招 儿 ， 那 就 是 下 令 暂 时 停止 英格兰 银行 的 纸币 
兑现 。1797 年 ， 在 皮特 的 主持 下 ， 议 会 通过 了 《银行 管制 法 案 》 
(Bank Restriction Act) ， 停 总 成 了 法 律 ! 英 行 银行 券 由 此 获得 了 新 


NB”: 不 是 目 由 兑现 ， 而 是 目 由 增加 发 行 数量 ， 让 老百姓 回 家 去 
担心 银行 券 的 价格 吧 ， 政 府 现在 可 以 合法 地 抢 动 银行 了 | 


皮特 首相 “货币 大 和 餐 * 带 来 的 后 果 如 何 ? 本 来 ， 疯 狂 借贷 和 纸币 发 
行 应 当 造 成 英镑 的 大 幅 贬 值 ， 甚 至 恶性 通货 膨胀 ， 但 是 历史 的 偶然 性 
刚好 在 此 时 发 力 ， 带 给 了 皮特 好 运气 。18 世 纪 末 19 世 纪 初 的 英国 ， 帝 
国 经 济 已 经 踩 下 加 速 的 油门 ， 不 论 是 国内 的 工业 革命 ， 还 是 殖民 地 贸 
易 ， 对 货币 的 需求 都 出 现 了 跳跃 式 增长 。 历 史 数 据 显 示 ， 宽 松 的 货 
供给 可 能 焉 打 正 着 ,满足 了 英国 实体 经 济 的 交易 支付 需要 。 在 英 行 停 
止 部 现 后 的 前 三 年 里 ， 货 币 增发 超过 了 10%, 国内 通胀 率 只 有 年 均 
29%， 真 是 不 可 思议 。 至 1800 年 ， 英 行 银 行 券 在 国内 兑换 黄金 的 比价 稳 
定 在 3 英镑 17 先 令 6 便 士 兑换 1 内 本 黄金 。 同 一 年 ， 由 于 谷物 歉收 、 出 口 
下 降 ， 英 镑 在 德国 汉堡 的 汇率 曾 下 跌 了 14%。 但 总 的 来 说 ， 在 皮特 执 
政 期 间 ， 英 国 在 海外 的 金融 信誉 坚挺 ， 进 出 口 贸易 空前 高 涨 ， 工 业 革 
命 的 能 量 辐射 全 球 市 场 。 更 令 人 惊 座 的 是 ，1800 年 ， 也 就 是 停 竞 三 年 
后 ， 英 格 兰 银行 的 黄金 储备 又 恢复 到 700 万 英镑 。 


毋 良 置 疑 ， 英 行 好 运 中 最 难 预 料 的 好 运 ， 有 是 在 被 政府 又 借 款 又 俘 
部 折 腾 20 年 后 ， 威 灵 顿 公 咽 在 滑 铁 户 打败 了 拿破仑 ， 世 界 从 此 为 英国 
打开 了 畅行 无 阻 的 大 门 。 债 主 最 怕 的 是 借款 人 破产 ， 最 希望 的 是 借款 
人 成 功 后 给 予 额外 次 励 。 英 行 得 到 的 恰好 古 后 者 。 


史学 家 们 认为 ， 拿 破 仑 战争 ， 法 国人 与 英国 人 角力 的 不 仅 是 双方 
的 军事 实力 ， 也 是 财力 的 运用 。 皮 特首 相 有 运用 权力 的 胆识 ， 但 也 离 
不 开 伦 敦 城 商 人 们 的 岂 力 相助 ， 如 同 1745 年 那 一 次 的 声明 。 商 人 在 
1797 年 的 行动 再 次 表明 ， 即 便 英 行 不 兑现 纸币 ， 他 们 也 不 会 去 挤 竞 银 
行 ， 更 不 会 去 挤 竞 政府 。 从 这 个 意义 上 延伸 开 去 ， 英 法 战争 不 仅 是 武 
力 的 对 抗 、 财 力 的 竞赛 ， 也 是 信念 的 对 能 。 经 过 国内 百年 的 和 和 平 发 
展 ， 英 国君 主 立 宪 的 政治 体制 与 自由 通商 贸易 的 经 济 政策 ， 赢 得 了 商 
人 们 的 心 。 议 会 中 不 少 议员 始终 相信 皮特 首相 在 位 不 会 长 入 ， 但 他 一 


口气 做 了 18 年 (1783~1801) ， 伦 敦 城 的 商人 们 就 是 他 的 拥 征 。 据 说 ， 
他 第 一 次 赢得 首相 宝座 时 ， 来 到 伦敦 城 ， 他 的 马车 是 被 复 拥 的 人 们 拉 
着 进 城 的 ， 以 示 对 他 主 政 的 欢 庆 。 


即便 是 皮特 捅 出 的 战争 债务 也 成 了 伦 臻 城 金融 投机 太 利 的 新 穹 。 
百 相 至 受 “ 从 币 大 和 餐 ” 的 同时 ， 商 人 们 也 赚 得 倪 满 钵 满 。 从 1793 年 到 
1815 年 拿破仑 败北 之 前 ， 英 国 的 政府 债券 市 场 存 量 达到 7.5 亿 英镑 ， 相 
当 于 英国 国内 生产 总 值 的 两 倍 。 这 种 证 券 天 卖 的 游乐 园 ， 当 时 只 在 英 
国有 ， 法 国 的 市 场 尚 未 出 生 。 年 轻 的 大 卫 . 李 嘉 图 (1772~1823) FER 
写 他 的 第 一 部 经 济 学 著作 之 前 ， 束 是 伦 致 城 里 的 一 位 商人 。 他 看 好 英 
国 战略 战术 上 优胜 于 法 国 ， 投 资 屡 赌 屡 胜 ， 因 而 从 证 券 交 易 中 赚 了 大 
笔 钱 财 。 一 个 流传 已 久 的 故事 是 说 ， 大 名 办 办 的 罗斯 染 尔 德 的 第 一 桶 
金 ， 束 是 在 此 时 利用 战争 传言 投机 英国 政府 债券 赚 取 的 。 


皮特 首相 的 胆 大 受 为 ， 引 起 英国 学 者 对 货币 政策 、 银 行政 策 、 财 
政 政策 以 及 税收 政策 又 一 次 深刻 的 思考 ， 为 “货币 数量 控制 理论 ”提供 
了 新 的 经 验 实证 。 虽 然 此 时 人 们 对 纸币 发 行 必 须 有 贵金属 作为 准备 金 
的 认识 ， 离 凯恩斯 把 它 称 为 "野蛮 时 代 遗 物 ” 还 相差 100 多 年 ， 但 是 已 经 
有 货币 学 者 指出 不 必 搞 什么 金本位 制 ， 世 界 上 最 好 的 货币 就 是 用 纸 印 
出 来 的 。 只 有 纸币 才能 根据 交易 需要 随时 调 世 数量 。 


皮特 首相 的 通货 膨胀 < 大 餐 "， 似 乎 把 五 味 儿 都 占 全 了 。 但 是 咸丰 
皇帝 的 宝 钞 官 票 ， 留 下 的 味道 可 是 又 酸 又 苦 。 


/英国 人 上限 中 的 拿破仑 餐桌 。 在 他 的 前 面 ， 第 一 副 菜 束 古 想 吃 挥 英 格 宇 银行 


/皮特 毕业 于 剑桥 大 学 潘 布 洛克 学 院 ， 学 院 里 放置 着 他 刁 着 罗马 元 老 院 长 袍 的 雕像 


虽然 大 清 王 天 做 事 不 用 经 过 议会 审批 或 修改 法 律 ， 咸 丰 旦 帝 决 定 
印发 纸币 ， 也 不 是 一 个 简单 的 过 程 。 旦 帝 的 文臣 们 可 能 很 清楚 地 知 
道 “ 大 明 至 钞 ” 最 终 几 为 一 张 废 纸 的 老 旦 历 。 大 清 级 除 顺 治 八 年 摘 过 一 
次 “ 钱 员 ”"， 康 屠 胃 三 代 近 200 年 的 繁 示 ， 从 未 发 行 过 纸币 。 嘉 大 、 道 光 
帝 的 朝臣 吵 唆 了 很 多 年 ， 还 是 不 敢 把 纸币 的 大 计 付 诸 实施 。 因 此 咸丰 
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法 ， 祖 宗 的 江山 都 难以 坐 下 去 。1853 年 ， 也 就 是 咸丰 三 年 ， 朝 廷 下 了 
决心 ， 由 大 都 御 史 会 同 户 部 符 官 ， 机 构 上 设置 了 官 票 所 、 至 钞 局 ， 主 
导 改 半 银 钱 货币 。 真 有 不 少 大 员 相 信 ， 纸 币 发 行 会 帮助 朝廷 广 开 财 
路 ， 甚 至 解决 一 切 社 会 问题 。 可 惜 ， 大 清 宝 钞 一 出 笼 反 而 引起 市 场 货 


币 流 通 的 混乱 ， 没 几 个 月 ， 就 吃 值 百 分 之 二 三 十 。 连 威 丰 明 带 都 很 生 
气 ， 朝 廷 真 的 束 这 样 没 有 信誉 吗 ? 


eee 


。 再 一 次 仔细 看 看 它 上 面 的 文字 ， 很 想 知道 


SA leh MN lal ros ase Mas ane CHE AY) [a] 
宝 钞 都 可 以 兑现 。 据 说 ， 


RT 4 
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旦 帝 看 了 他 的 奏折 怒火 冲天 ， 传 由 申 
奏 ， 竞 置 国事 于 不 问 ， 殊 不 知 大 体 。” 皇 上 此 言 一 出 ， 想 在 中 国 看 到 像 
异想天开 了 。 


国 金 融 城 那样 政商 同心 同 德 保 护 纸币 的 景象 ， 无 疑 是 
elas 这 张 纸 


日 ， 只 有 很 少 比 例 的 


它 背 后 的 故事 


/一 张大 清 宝 钞 


商人 和 市 井 小 民 真 的 很 可 怜 ， 他 们 用 军需 
基本 上 就 和 官 家 再 无 关系 。 到 1861 年 停止 发 行 


至 钞 被 部 现 ，60% 以 上 的 纸币 都 烂 在 老百姓 手中 。 只 有 税 局 恩 准 接收 
宝 钞 官 票 代替 实 银 交 税 ， 这 些 纸张 才 有 机 会 回 到 户 部 ， 但 一 出 一 进 ， 
身价 却 已 是 今 非 背 比 。 


任何 一 个 时 代 ， 任 何 一 个 国家 ， 都 可 能 上 演 这 样 的 “量化 宽松 ”的 
故事 。2008 年 金融 危机 以 来 经 前 上 媒体 头 版 头条 的 是 美联储 的 热闹 表 
演 ， 害 得 各 国 的 货币 、 汇 率 、 利 率 和 市 场 团 团 围 着 它 转 。 皮 特首 相 和 
咸丰 呈 芝 的 故事 告诉 了 我 们 一 个 事实 : 政府 操纵 货币 发 行 ， 结 采 不 一 
RE AB eae, AE A Ae LE A A ° 


“先生 ， 我 是 来 收 税 的 !” 


谈 到 政府 的 收文 ， 肯 定 不 能 环 掉 税收 ， 这 才 是 政府 收入 的 大 头 。 
没有 国民 债务 与 政府 信用 ， 政 权 已 经 存在 了 几 于 年 ; 但 没有 税收 ， 它 
可 征 一 天 也 过 不 下 去 。 政 府 伸 手 借 钱 之 日 ， 总 是 财政 最 困难 之 时 ， 也 
征 它 最 需要 税收 创 痢 的 时 候 。 在 这 方面 ， 皮 特首 相 和 咸丰 旦 帝 的 记录 
中 ， 均 有 开山 之 作 : 前 者 首先 推 出 了 举世 效仿 的 个 人 所 得 税 ， 后 者 捅 
了 个 令 中 西 商人 百年 不 变 的 “ 厘 金 " 税 。 


2010 年 ， 西 方 金融 危机 合演 您 烈 的 当 口 ， 英 国 的 财政 大 臣 阿 利 斯 
we: 提高 英国 个 人 素 进 税 最 高 税率 至 50%。 这 意味 着 部 分 英国 人 
当年 接近 一 半 的 收入 要 交 给 政府 。 此 消 居 宣布 后 ， 伦 敦 证 交 所 的 富 时 
指数 应 声 掉 了 一 个 百分点 ， 当 天 英镑 对 美元 也 跌 了 一 个 百分点 。 此 时 
个 人 所 得 税 在 英国 政府 的 税收 占 比 已 达 L4 强 ， 是 最 大 的 单一 税 项 , 而 
纳税 人 占 到 全 国人 口 的 40%， 超 过 了 2 500 万 。 它 的 调整 ， 影 响 的 不 仅 
征 个 人 可 文 配 收 入 ， 而 且 和 是 个 人 不 可 文 配 的 心情 一 一 尤其 是 对 高 收入 
的 金融 从 业 人 群 来 说 。 人 金融 市 场 当 人 然 对 此 反响 很 大 。 


在 英国 ， 也 是 在 现代 世界 ， 首 推 个 人 所 得 税 的 政府 就 古 皮 特 任 首 
相 和 掌 特大 臣 的 内 阁 。1798 年 ， 也 就 是 他 宣布 英格兰 银行 停止 匈 现 纸 
币 的 第 二 年 ， 英 国 发 生 了 另 一 件 新 鲜 事 : 税务 员 开 始 挨家 挨户 征收 个 
人 及 从 向 


在 整个 18 世 纪 ， 令 英国 政府 头痛 的 一 个 大 问题 束 古 “ 缺 钱 "”。 相 比 
于 控制 着 议会 的 土地 贯 族 来 说 ， 内 阁 总 是 摆脱 不 了 弱势 政府 的 无 条 。 
征 税 束 是 让 贯 族 为 政府 埋单 ， 谁 说 了 算 ， 当 然 一 目 了 然 。 在 个 人 所 得 
税 出 现 之 前 ， 甘 国 的 税收 体系 就 已 经 很 复杂 了 。 除 了 土地 税 入 ， 有 英国 
己 有 交易 税 、 烟 税 、 酒 税 、 印 花 税 ， 还 有 一 种 “窗户 税 *”， 束 是 对 城市 


里 的 房产 收 税 。 所 以 有 些 英 国 的 老 房 子 ， 可 以 看 出 来 有 窗 框 但 用 砖 墙 


上 了 ， 束 是 当年 为 了 合理 避免 窗户 税 的 遗迹 。 过 去 交 税 的 主力 是 拥有 
地 产房 产 的 贯 族 ， 税 收 的 基础 是 资产 ， 是 财富 。 后 来 出 现 了 与 交易 相 
关 的 税种 ， 那 些 得 益 于 城市 化 、 工 业 化 、 自 由 贸易 并 受 皇 家 海军 保护 
的 商人 ， 理 应 文 付 相 应 的 成 本 。 再 想 要 扩大 应 税 人 口 与 税 基 ， 政 府 需 


AN UNWELCOME VISTE 


/对 于 税务 员 的 到 来 ， 这 位 先生 眼中 流露 出 的 是 诡异 与 不 快 


苹 拿 破 仑 把 这 个 借口 送 到 了 政府 的 门 外 ， 那 束 是 美国 人 的 “ 保 家 卫 
国 *。 当 年 的 英国 政府 ， 和 当代 的 各 国政 府 不 同 ， 它 不 参与 任何 经 济 活 
动 ， 也 不 做 投资 ， 更 不 直接 拥有 企业 ， 所 以 即便 有 借口 ， 它 来 钱 的 渠 
道 并 无 太 多 选择 。 我 们 上 面 已 经 说 过 ， 皮 特首 相 已 经 把 英格兰 银行 的 
钱 箱 子 搜 刊 了 一 过 ， 搞 到 了 一 大 笔 钱 。 但 向 银行 借 球 古 要 还 的 ， 否 则 


失 了 信誉 ， 便 会 目 断 未 来 财 路 。 更 为 顺手 的 工具 还 有 一 个 ， 那 就 是 有 
来 无 往 的 税收 。 又 瘦 又 高 的 皮特 普 相 把 眼光 聚焦 在 了 这 位 身材 发 福 、 
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/大 胖子 名 叫 John Bull (RF) ， 是 英 式 幽默 造型 ， 代 表 当 年 有 钱 但 没什么 主见 的 普通 英 医 


看 到 插 着 三 色 旗 的 法 国 军舰 开 过 来 了 吗 ? 每 个 人 当年 的 收入 必须 
按 比例 交 出 来 ， 这 是 公民 光 采 的 义务 与 责任 。 皮 特首 相 和 他 们 说 英国 
人 在 与 法 国人 打仗 ,“ 约 某 牛 ”爱国 王 受 国家 的 热情 束 被 点 燃 ， 心 甘 情 
愿 地 把 目 己 的 钱 倒 入 政府 的 钱 袋 子 里 。 政 府 定义 了 一 个 很 贺 的 应 税 苑 
围 ， 包 括 房产 、 地 产 、 农 业 、 年 金 、 工 资 、 养 老 金 、 个 体 经 营 痢 等 等 
收入 ， 期 盼 个 税 推 出 的 第 一 年 整 能 征 到 1 000 万 英镑 ， 补 给 政府 的 战争 
经 费 。 但 是 实际 上 ， 符 合 所 得 税 交 税 义务 的 人 数 还 不 及 总 人 口 的 5%， 
总 共 不 超过 30 万 人 。 主 要 成 分 是 城市 中 的 商人 阶层 、 实 业 家 和 农村 收 
入 每 年 超过 200 英 镑 的 种 植 商 。 最 后 ， 皮 特首 相 在 第 一 年 从 他 们 那里 只 


拿 到 了 600 万 英镑 。 如 果 考 虑 到 英 行 在 1793~1797 年 四 年 借 给 政府 的 钱 
也 不 过 1 000 万 英镑 ， 皮 特首 相 还 是 应 当 乐 翻 ， 而 且 这 是 笔 不 用 归还 的 
钱 。 
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对 皮特 首相 的 金融 财政 政策 ， 议 会 里 有 强烈 的 反对 声音 。 他 们 在 
力图 阻止 “约翰 和 牛 " 和 政府 做 交易 ， 不 论 是 接受 纸币 、 购 买 政府 债券 还 
是 交 个 人 所 得 税 。 这 个 税种 真是 招 人 怨恨 ， 所 以 1801 年 皮特 败 选 ， 所 
得 税 马 上 暂停 征收 两 年 。1816 年 ， 拿 破 仑 战争 刚 结束 ， 所 得 税 又 被 束 
之 高 阅 ， 直 到 1941 年 ， 另 一 位 大 政治 家 皮尔 首相 才 把 它 改头换面 请 了 
回来 。 在 整个 19 世 纪 ， 所 得 税 就 像 运 动 场 上 的 皮球 ， 被 英国 的 政治 家 
们 中 来 足 去 ， 但 最 终 政府 决定 ， 再 也 不 会 放弃 这 样 一 大 笔 收 入 。 历 史 
学 者 威廉 . 勃 温 做 了 一 个 数字 比较 ，1805 年 英国 的 所 得 税 只 有 1 000 万 英 
镑 ， 而 当时 的 贸易 税 已 达到 5 000 万 英镑 。 到 了 1878 年 ， 所 得 税 的 增长 
突飞猛进 ， 达 到 7 700 万 英镑 ， 已 经 超越 了 贸易 税 。 


= 


缺 钱 ， 会 对 一 个 体制 的 稳定 性 市 来 致命 的 威胁 。 历 史上 的 许多 沿 
变 都 和 财政 相关 。 英 国 的 查理 一 世 为 征 税 权 掉 了 脑袋 ， 法 王 路 易 十 四 
宣称 * 腾 即 国家 ”， 但 他 的 孙子 路 易 十 六 却 找 不 到 摆脱 财政 困境 的 出 
路 ， 最 后 连 “ 腾 ”的 性 命 与 国家 都 对 了 。 美 国 的 独立 战争 与 英国 竭 泽 而 
尊 的 税收 政策 有 天， 而 许多 叱 啶 风云 的 第 国 ， 包 括 古 罗马 节 国 、 奥 斯 
曼 帝 国 ， 一 旦 财政 出 现 和 危机， 战争 与 崩 总 吏 随 之 而 来 。 因 此 ， 尽 管 对 
征收 所 得 税 的 批评 不 断 ， 但 皮特 首相 和 皮尔 首相 都 因 金 融 方面 的 天 赋 
获得 认同 ， 他 们 最 大 限度 地 动员 了 国内 资源 ， 保 卫 了 一 个 唱 着 "天佑 我 
王 ” 的 立宪 帝国 的 采 誉 。 如 同 蒸汽 机 市 给 机 器 以 动力 ， 纸 币 、 发 债 、 征 
收 个 人 所 得 税 , 使 19 世 纪 的 英国 政府 财力 奖 升 ， 得 以 在 与 欧洲 列强 的 耽 
争 中 脱 蜂 而 出 ， 登 上 世界 钳 权 的 舞台 。 


为 了 避免 由 于 缺 钱 带 来 旦 朝 的 三 覆 ， 大 清末 年 也 一 直 在 打 税 收 的 
主意 。 汉 学 家 史 景 迁 断 言 ， 到 18 世 纪 末 19 世 纪 初 ， 也 就 是 在 嘉 道 两 
明 ,“ 中 国 已 无 力 解决 骏 张 的 财政 与 行政 问题 ”。 但 是 在 咸丰 年 间 ， 对 
外 五 口 开 放 以 后 ， 忽 然 柳暗花明 ， 出 现 了 两 个 税收 来 产 ， 对 大 清 可 谓 
征 雪 中 送 问 ， 作 用 不 亚 于 皮特 首相 引入 的 所 得 税 。 它 们 是 两 个 交易 流 
转 税 : 一 个 是 后 来 由 英国 人 主导 管理 的 海关 关税 ， 这 个 我 们 后 面 再 
说 ;， 男 一 个 号 是 1853 年 引入 的 厘 金 ， 专 门 针 对 在 国内 的 商贸 流通 收 
Bi ° 


开征 厘 金 税 的 借口 也 可 以 说 是 “爱国 ”， 即 “ 爱 大 清 ”， 因 为 它 的 目 
的 是 要 解决 朝廷 与 太平 天 国 战 争 的 财产。 虽然 税 是 朝廷 批准 收 的， 但 
钱 可 没有 流 到 素 城 。 第 一 个 征收 厘 金 的 省 份 是 江苏 ， 那 里 是 和 太平 天 
国 对 阵 的 前 线 。 第 二 个 开征 地 就 古 湖南 ， 为 的 古文 持 曾 国 藩 的 湘 军团 
练 。 这 个 税 开 始 的 时 候 收 得 很 低 ， 只 有 1%， 所 以 叫 “ 厘 金 税 ”。 


中 国 的 传统 税收 有 盐 铁 税 、 土 地 税 ， 但 都 没有 像 厘 金 税 在 大 清 的 
财政 史上 赫 炙 有 名 。 这 其 中 缘由 ， 一 是 中 国人 恨 它 。 因 为 地 方 官 府 可 
以 借 它 的 名 义 ， 马 立 名 目 ， 横 征 骏 敛 。 据 说 ， 名 为 1% 的 税率 最 高 可 以 


收 到 20% 的 水 平 。 不 但 绷 廷 不 知 到 底 收 了 多 少 ， 地 方 政府 也 不 清楚 ， 
一 大 部 分 厘 税 银子 从 来 没有 进 过 官 库 。 二 是 外 国人 更 恨 它 。 西 方 人 认 
为 他 们 已 经 多 过 了 关税 ， 束 不 应 当 再 交 国 内 的 流通 税 。 而 且 关 关 有 
卡 ， 水 陆 峰 收 ， 官 府 拿 走 了 外 方 应 得 的 利润 ， 完 全 不 利于 中 国 商 品 的 
出 口 。 束 如 同 拿破仑 战争 结束 后 英国 人 对 竺 所得税 的 仿 度 ， 太 平 天 国 
1864 年 一 震 台 ， 天 廷 上 上 下 下 都 呼吁 取缔 这 样 一 项 恶 税 ， 但 是 它 已 经 
成 了 地 方 政府 的 重要 财源 ， 引 入 容易 取缔 难 。 


西方 人 的 历史 著作 中 对 厘 金 的 评论 很 多 ， 而 且说 得 颇 有 道理 。 其 
中 一 个 观点 是 : “ 厘 金 以 及 地 方 收费 实际 上 在 地 方 官员 的 掌控 之 中 ， 他 
们 经 常 有 实力 抗拒 执行 户 部 关于 集中 税收 的 指令 ， 因 为 他 们 觉得 中 央 
政府 根本 不 关心 地 方 财政 的 真实 境况 。? 换 名 话说， 北京 的 绷 廷 不 会 为 
地 方 文 出 拨款 ， 各 省 的 安全 防卫 全 靠 地 方 武 装 。 往 好 处 说 ， 厘 金融 是 
地 方 的 金库 ， 往 坏处 想 ， 地 方 官 发 财 靠 的 吏 是 这 个 来 路 。 关 于 税收 所 
属 和 管理 的 纷争 ， 曾 弱 了 北 泵 的 财政 权威 ， 最 终 也 动 授 了 清 政府 的 根 
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/英国 18 世 纪 的 旦 家 财政 局 与 旦 家 卫队 大 院 


倘 耕 不 以 成 败 论 英 雄 ， 咸丰 朝 廷 和 皮特 内 阁 一 样 ， 都 应 当 说 得 历 
史 的 掌声 。 威 丰 星 帝 是 被 动 的 ， 不 明智 地 推动 了 一 次 货币 与 税收 的 联 
动 改革 ， 影 响 了 国家 和 社会 进化 的 历程 。 但 是 和 在 金融 领域 无 所 作为 
的 权力 客 相 比 ， 这 一 朝 君 臣 应 当 青 史 留 名 。 


强势 英 行 与 弱势 商行 


谈 到 英国 18 世 纪 中 期 开始 出 现 的 工业 革命 ， 我 们 目 然 而 然 会 假 
设 ， 在 生产 三 要 素 一 一 土地 、 人 工 、 资 本 的 提供 上 ， 英 格 兰 银行 一 定 
立 下 了 证 马 功 施 。 既 然 金 融 单 命 早 于 工业 音 命 ， 伦 敦 的 银行 家 肯定 有 
前 瞪眼 光 ， 文 持 实 业 家 的 技术 发 明 与 企业 发 展 。 可 惜 的 是 ， 事 实 的 真 
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最 关键 的 18 世 纪 ， 英 格 兰 银行 整 天 忙碌 的 是 国家 的 大 战略 ， 即 海外 市 
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儿 ， 根 本 没有 在 它 的 视线 里 。 


工业 革命 的 成 果 ， 彻 底 改 变 了 人 类 与 自然 世界 的 关系 ， 也 重新 塑 
造 了 人 与 人 之 间 的 关系 。 马 克 思 主义 也 是 基于 这 样 一 个 历史 发 展 ， 得 
出 政治 经 济 学 和 历史 唯物 主义 的 一 个 重要 原理 ， 叫 作 “ 经 济 基础 决定 上 
层 建 筑 ”。 不 过 ，18 世 纪 初 ， 英 国人 王 的 一 件 大 事 一 民族 国家 建设 ， 
却 不 是 由 经 济 基础 来 决定 的 。1707 年 ， 英 格 兰 和 苏格兰 合并 ， 创 造 了 
一 个 新 的 名 为 大 不 列 颠 王国 的 国家 (Kingdom of Great Britain) ° 不 列 
颠 人 要 从 无 到 有 ， 搞 出 一 套 新 的 国家 机 器 ， 并 为 这 个 国家 在 欧洲 乃至 
全 球 争取 到 一 流 的 生存 机 会 。 可 见 ， 英 国人 此 时 的 国家 大 战略 和 他 们 
的 工业 革命 对 全 人 类 的 大 贡献 ， 完 全 不 是 一 回 事 。 


民族 国家 的 建设 ， 热 六 主要 发 生 在 伦 吝 和 威 斯 敏 斯 特 这 两 座 城 
市 。 在 政府 管制 上 ， 英 国 各 个 领域 都 发 生 着 新 的 机 构 化 、 体 制 化 、 架 
构 化 的 变革 ， 现 代 社 会 的 主要 特征 日 益 显 著 。 例 如 ， 国 王 、 上 院 、 下 
院 、 首 相 都 逐渐 有 了 目 己 的 功能 定位 。1714 年 ， 原 本 为 王室 管家 的 “ 财 
政委 员 会 ”获得 了 行政 职能 ， 它 的 首席 委员 不 但 是 王室 的 第 一 财政 大 
臣 ， 也 变 成 了 政府 的 首脑 。 和 君主立宪 不 再 只 是 一 纸 协议 条 法 ， 国 体 、 
政体 已 完全 分 离 。 


1735 年 ， 英 国 的 首相 府 迁 入 唐宁 街 10 号 ， 这 里 从 此 就 成 为 英国 的 
行政 中 心 ; 1761 年 ， 国 王 乔治 三 世 购 买 了 位 于 西区 (West End) WA 
SNe, ERR E, SREVAMS EM, MARE EMAAR 
征 。 而 上 院 与 下 院 ， 作 为 英国 的 议院 ， 也 坐落 在 离 王 家 威 斯 敏 斯 特 教 
党 不 远 的 地 方 。 国 权 和 政权 不 但 分 工 就 位 ， 而 且 都 有 了 自己 外 在 的 威 
权 形 象 。 


18 世 纪 英 国 的 法 律 制度 发 展 得 也 很 快 ， 对 社会 秩序 的 控制 更 为 六 
苛 。 如 1714 年 它 开 始 实施 《取缔 暴动 法 》 (The Riot Act) ， 规 定 超过 
12 个 人 以 上 的 聚众 为 犯法 。1797 年 又 引入 了 《 断 动 叛变 菲 法 》 (The 
Incitement to Mutiny Act) ` KK WKE) (The Unlawful Oaths Act) 
等 等 。 这 些 法 律 授予 地 方 自治 权力 ， 管 制 社 会 治安 ， 引 导 群 体 与 个 人 
走向 秩序 。 一 系列 的 法 律 规定 也 使 地 方 政 权 与 管理 更 为 制度 化 。 这 些 
系统 性 的 社会 变化 ， 有 些 是 政府 立法 主导 的 ， 包 括 为 * 圈 地 运动 ”提供 
法 律 依据 。 此 举 激 化 了 了 矛盾 但 实现 了 土地 财富 的 集中 。 有 些 是 精英 们 
目 发 组 织 的 ， 如 雨后春笋 般 出 现 的 各 类 俱乐部 与 协会 ， 幻 化 为 一 个 活 
跃 的 公民 社会 。 


在 经 济 领域 ， 民 族 国 家 的 建设 并 非 完全 是 目 由 发 展 的 结 采 ， 竺 别 
征 帝 国 的 建设 ,严重 依 赖 着 特许 的 公司 。 贸 易 领 域 里 有 东 印 度 公 司 和 
制造 过 顶级 泡沫 的 南海 公司 ， 金 融 领 域 里 有 英格兰 银行 。 历 史学 者 在 
分 析 史 料 的 基础 上 指出 ， 此 时 金融 城 的 长 期 兴趣 不 在 投资 农业 与 制造 
业 ， 而 在 参与 国防 、 外 贸 与 政权 建设 , SR RMH MT” ° 


尽管 国家 机 器 开始 了 强 努 执政 ， 但 在 两 个 关键 领域 ， 英 国 却 是 完 
全 目 由 地 发 展 : 一 是 思想 文化 亏 术 ， 另 一 个 殉 是 企业 家 的 发 明 创新 。 
虽 同 称 “ 革 命 "， 但 与 政治 革命 不 同 ， 工 业 半 命 没 有 组 织 ， 没 有 宫 众 ， 
也 没有 发 生 在 权力 集中 地 与 中 心 城 市 。 珍 妮 织 布 机 1764 年 发 明 于 兰 开 
夏 ， 瓦 符 的 蒸汽 机 技术 1775 年 在 伯明翰 取得 专利 权 。 英 国 的 煤 组 产 在 
东北 ， 钢 铁 生 产 则 避 布 全 国 。 
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纪 王 权 政权 所 在 地 威 斯 敏 斯 特 的 市 
爹 汉 富 在 图 中 看 不 
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Ba a ` | 首 述 了 这 样 一 个 景象 : 17 a 
开始 时 ， 伦 敦 以 外 只 有 12 家 小 银行 至 P aa 
EZ 。 内 有 12 家 人 小 行 ， 到 1800 年 时 ， 地 方 银行 已 多 达 
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| 总 数 曾 超过 1 000 家 。 不 过 ， 地 方 银行 的 资本 实力 很 弱小 
学 者 统计 ， 从 1775 年 至 1825 年 ， 它 1 
， 它 们 的 平均 资本 金 始终 在 1 万 英镑 
右 。 此 时 英格兰 银行 一 家 即 有 几 oo 
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的 实力 对 工业 发 展 的 确 是 杯水车薪 。 
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地 方 银 行 之 所 以 发 展 不 大 ， 主 要 是 因为 存在 保护 英格兰 银行 垄断 
的 法 律 。 特 别 狠 的 束 是 那 一 条 ， 即 : 不 容许 在 伦敦 60 公 里 以 内 的 地 
方 ， 设 立 股 东 超 过 6 人 的 银行 〈 而 英 行 有 1 000 多 位 股东 ) 。 还 有 限制 
地 方 银行 发 行 小 面额 的 银行 券 ， 并 限制 它们 的 发 行 数量 。 地 方 银行 的 
股本 金 不 足 ， 信 誉 不 强 ， 更 多 的 存款 目 然 流 癌 伦 致 金融 城 。 从 那里 地 
方 银行 寻求 再 贷款 文 持 和 再 贴现 ， 英 格 兰 银 行 成 了 资金 掉 转 的 中 心 ， 
造成 了 强 者 更 强 的 局 面 。 日 之 浩 的 《伦巴 第 街 》 还 指出 ，1780 年 法 国 
音 命 后 ， 欧 洲 人 心 悍 悍 ， 货 金 外 逃 ， 安 全 的 去 处 首选 融 是 伦敦 。 国 内 
的 钱 和 国外 的 钱 都 汇集 在 英格兰 银行 ， 它 的 地 位 举世 无 双 。 
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Sum Insured AS Z One Year's Premium &  : Le 一 一 


This is to certify, that the above-mentioned Policy has been renewed by the Payment of 
the above stated Premium this Day, and that the Insurance granted by such Policy will 
continue in force for one year, ending Pee Day of €& es eer C BA, 


oa 
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D0000000000000000000000000000000000000000 S 


格 兰 火险 人 寿 公 司 的 一 张 保单 


另 一 位 金融 学 者 兰 度 ' 卡 梅 从 从 一 个 积极 的 角度 考察 了 瑞 行 的 强势 
与 地 方 商行 的 弱势 : “ COMBS BUT) 制定 的 银行 与 货币 政策 ， 征 理性 
地 运作 银行 系统 的 障碍 。 这 些 障碍 反 过 来 都 转变 成 对 私人 部 门 的 一 种 
刺激 ， 使 他 们 能 够 通过 必要 的 金融 创新 ， 充 分 实现 在 工业 领域 的 技术 


ws 
二 
A 


创新 所 能 市 来 的 全 部 利益 。?1765 年 成 立 于 伯 明 葛 的 “ 素 勒 与 罗 伊 德 " 银 
行 , 力图 支持 罗 伊 德 之 子 所 开办 的 钢铁 三 ， 由 于 6 人 所 聚集 的 资本 太 
小 ， 它 的 投资 差点 导 任 了 银行 目 喘 的 破产 。 这 一 危险 的 行为 导致 它 发 
明了 投资 限额 的 风险 管理 制度 。 就 十 这 样 小 心经 营 ， 通 过 家 星 成 员 持 
股 的 方式 ， 地 方 小 银行 为 散布 在 各 地 的 工业 企业 一 一 纺织 、 煤 矿 、 炼 
钢 、 农 产品 加 工 提 供 了 多 元 化 的 文 付 汇 兑 手段 与 短期 商业 贷款 。 至 于 
长 期 资本 投 痪 ， 学 者 们 仍然 很 难 找到 依据 来 证 明 小 银行 支持 了 实业 家 
创新 ， 或 提供 了 企业 所 需 的 关键 资本 金 。 避 之， 银行 业 与 早期 工业 发 
展 的 关系 是 非 组 织 化 、 非 核心 的 。 


苏格兰 爱丁堡 和 格拉 斯 哥 银 行业 的 发 展 没 有 受到 英格兰 同样 的 法 
律 约束 ， 所 以 在 18 世 纪 ， 苏 格 兰 留 给 世人 的 一 种 印象 ， 是 他 们 具有 很 
强 的 银行 管理 能 力 和 传统 。 英 国学 者 安德鲁 - 科 尔 曾 说 :“ 苏 格 兰 的 银 
行业 在 1844 年 之 前 多 少 免除 了 一 些 议会 对 它 的 干预 ， 坚 无 疑问 是 这 个 
王国 的 运气 。 正 因为 如 此 ， 银 行 逃脱 了 它 的 英格兰 同行 所 遭受 的 不 必 
要 的 分 类 法 规 所 市 来 的 烦恼 。” 


科 尔 所 指 的 烦恼 就 是 来 目 保 护 英 格 兰 银行 的 法 律 。 他 的 结论 证 
了 明 ， 这 种 保护 政策 基本 上 是 错误 的 ， 或 是 对 经 济 发 展 无 益 的 。 


£ 5 RE: 3 
/有 了 步履 坚定 的 卫队 ， 瑞 格 兰 银行 将 无 视 一 切 动乱 


说 起 英格兰 银行 的 强势 ， 还 有 一 个 插曲 成 为 漫画 的 题材 ， 那 就 是 
1787 年 伦敦 城 批准 英 行 组 建 目 己 的 卫队 ， 喘 着 和 英国 呈 家 卫队 同样 的 
红色 ， 每 天 在 银行 附近 的 几 条 大 街 上 巡逻 ， 为 的 是 保卫 银行 的 安全 。 
银行 大 了 ， 叉 靠 垄 断 育 集 钱财 ， 目 然 也 束 成 了 群众 阐 事 攻击 的 中 心 。 
这 个 传统 也 被 现代 社会 继承 下 来 ,抗议 政府 、 谴 责 不 公 ， 动 不 动 束 可 
能 发 展 成 “占领 华尔街 * 运 动 。 甘 格 兰 银行 的 卫队 ， 给 出 了 一 个 “ 反 
占 ” 的 办 法 ， 把 一 切 揭 乱 分 子 踩 在 了 脚下 。 

英格兰 银行 的 强势 与 地 方 银行 的 弱势 ， 是 不 是 一 种 政策 造成 的 错 


R? 从 大 英 帝 国 的 岂 起 和 工业 音 命 的 成 功 来 看 ， 似 乎 也 不 能 人 稍 单 地 得 
出 这 样 的 结论 。 后 发 的 金融 国家 如 何 解读 英国 的 这 种 现象 ， 取 决 于 它 


们 如 何 制 定 目 己 的 国家 战略 ， 又 如 何 对 发 展 所 需 的 投资 进行 优 移 排 
Eo 


“HR DUR BE T tat 


钱 要 善 钱 ， 政 要 善政 ， 这 可 以 在 和 恶 钱 、 恶 政 的 比较 中 看 得 更 加 
清楚 。 
“而 最 精 糕 的 恶 钱 恶 政 ， 要 算 系统 性 的 泡沫 制造 和 羊 群 性 的 追逐 一 
日 暴 富 的 浮躁 。" 如 剑桥 历史 学 家 艾 伦 .麦克 法 兰 所 说 , “但 是 ， 站 在 次 
本 主义 体系 之 外 打量 ， 可 以 认为 金钱 做 了 更 加 险恶 的 事 。 它 不 着 痕迹 
地 抹杀 了 * 恶 ' 的 概念 ， 或 者 组 宁 说 ， 它 使 人 类 不 能 区 别 善 恶 ， 它 将 人 
类 护 进 了 混乱 .…..…” 

300 年 前 ， 在 英吉 利 海峡 的 两 岸 ， 人 们 几乎 同时 被 金钱 扔 进 了 这 种 


混乱 。 在 巴黎 混乱 旋涡 的 中 心 古 密西西比 公司 ， 在 伦敦 ， 则 是 在 20 世 
纪 仍 大 名 里 里 的 南海 公司 。 


密西西比 公司 是 一 家 成 立 于 1684 年 的 法 国 公 司 ， 它 成 为 第 一 家 制 
造 股票 泡沫 的 公司 ， 但 导演 却 是 来 自 于 苏格兰 的 银行 家 兼 经 济 学 家 约 
BF (1671~1729) 。1717 年 ， 约 翰 把 苏格兰 人 在 金融 方面 的 精明 带 
到 了 巴黎 ， 他 成 立 了 一 家 银行 一 一 法 国 通用 银行 ， 学 着 英格兰 银行 的 
样子 ， 以 持 有 政府 债务 来 推行 纸币 ， 买 下 了 密西西比 这 家 法 国 公司 ， 
自己 还 当 上 了 法 王 路 易 十 四 的 财政 大 臣 。 密 西西 比 把 公司 的 现金 都 投 
到 政府 的 债券 上 ， 股 票 价格 在 1720 年 节 节 升 高 ， 涨 了 300 倍 ， 结 果 把 法 
国 贵族 和 市 民 的 钱 都 卷 进 了 “恩人 帽子 ”里 。 


沿 着 伦巴 第 大 街 癌 天 格 兰 银 行 大 楼 走 ， 会 经 过 一 条 叫 作 “Change 
Alley”( 曾 经 名 为 Exchange Alley) NÈT, € HEIE, nE 
R, TILES, MERR EAE R (Threadneedle Street) 。 南 
EA EA A R AA EX Ao FS EL is iE, SEEN PL 


闻 ， 不 知 有 没有 留 下 什么 遗迹 。 一 天 ， 在 小 巷 的 深 人 处， 突然 我 的 眼前 
一 宫 ， 原 来 是 三 面 墙 上 正在 播映 着 “南海 股票 泡沫 ”的 卡通 片 。 鲜 艳 的 
画面 充满 调 人 t 挪 扒 ， 令 人 怒 俊 不 蔡 。 


/恩人 帆 * 上 写 的 地 名 就 叫 “ 宦 人 港 ”“ 疯 类 房 ?和 “泡沫 河 ”。 掉 进去 ， 金 钱 有 去 无 回 


/真是 太 巧 了 ! 可 以 在 这 条 夫子 里 看 到 墙 上 正在 放映 的 金融 悲 喜剧 


南海 公司 和 密西西比 公司 玩 的 是 相同 的 游戏 ， 但 其 官方 背景 与 复 
杂 的 程度 ， 使 它 更 像 一 个 从 天 上 掉 下 来 的 神话 。 它 成 立 于 1711 年 ， 拥 
有 王室 特许 ， 专 膏 英 国 与 南美 洲 等 地 的 贸易 。 一 出 生 ， 南 海 公 司 束 有 
高 贯 的 血统 ， 而 且 是 越 染 越 红 ， 一 路 通天 。 o 
王室 贵 宵 牛津 公证 ， 这 已 经 不 同 寻 常 。1715 年 ， 王 位 继承 人 威尔士 
子 变 成 了 它 的 总 经 理 ， 这 个 位 子 到 1718 年 又 换 成 了 英 王 乔 aa 
时 公司 已 成 了 “王室 ?的 同义词 ， 万 千 草 贯 集 于 一 身 。 据 考证 了 史料 的 
理 碍 德 .戴尔 说 ， 南 海 公司 还 得 到 了 刚刚 上 人 台 当 政 的 托 利 党 政府 的 文 
持 ， 硕 望 钊 它 来 对 抗 以 溜 格 党 为 靠山 的 东 印 度 公 司 和 英格兰 银行 一 一 
这 两 个 垄断 大 王 已 经 在 伦敦 城 一 手记 天 。 如 此 之 强 的 权力 背景 ， 吸 引 
着 几乎 所 有 的 内 阁 成 员 都 跑 来 买卖 南海 公司 的 股票 ， 不 少 贯 族 干 脆 合 


EPROM, MBA, 有些 议会 议员 华丽 转 号 ， 成 了 南海 公司 董事 
会 成 员 。 这 样 的 阵容 ， 伦 救 城 里 的 投资 人 从 未 见 过 ， 谁 不 愿意 和 达官 
贯 人 一 起 做 个 好 梦 ? 


/ 画 中 聚集 的 群众 狐 为 南海 公司 的 股票 而 来 。 有 人 在 签字 ， 有 人 在 悄悄 算计 ， 有 人 在 街 上 宣讲 
推介 ， 也 有 人 站 在 紧 锁 的 大 门 前 一 脸 匡 然 。 所 有 的 希望 ， 都 寄托 在 街 上 的 几 张 纸 片上 

吹 泡 沫 的 架势 已 经 搭建 好 了 。 然 而 直到 1720 年 ， 南 海 公 司 还 不 知 
道 它 的 业务 在 哪里 ， 这 一 点 和 东 印 度 公 司 的 管理 层 有 着 天 壤 之 别 。 既 
然 股东 的 钱 已 经 进账 ， 干 脆 就 投资 金融 资产 吧 ， 在 当年 ， 这 就 等 同 于 
购买 政府 债券 。 有 一 次 ， 南 海 公司 居然 高 价 在 债 市 竞争 ， 把 英格兰 银 
行 的 买 盘 给 挤 出 了 局 。 南 海 股票 快速 上 涨 ， 神 话 很 快 变 成 了 愿景 ， 刺 
激 了 投机 人 一 轮 一 轮 的 狂热 ， 发 财 的 人 ， 满 街 都 在 谈论 自己 的 好 运 
气 。1720 年 初 只 有 128 英 镑 的 公司 股票 ， 到 5 月 份 升 至 500 英 镑 ，6 月 份 
上 升 到 890 英 镑 ，7 月 份 就 达到 1 000 英 镑 了 。 泡 沫 越 吹 越 不 沾边 儿 ， 有 
人 说 发 现 了 海水 变 淡 的 方法 ， 有 人 说 发 明了 永 动机 。 最 荒唐 的 是 有 个 
人 在 街 上 说 ， 你 只 要 给 我 2 英镑 ， 我 一 年 回报 给 你 100 英 镑 。 不 到 5 个 小 


时 ， 他 居然 筹 到 了 1 000 英 镑 。 迫 不 及 待 要 给 他 钱 的 人 有 市 井 小 民 ， 也 
ARATE AACR AS 
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他 的 确 相信 把 货币 的 概念 和 纸 a 此 话 也 适用 
TREAT], CRRA CHIME ST, BR, LUA aA HS 
很 成 功 ， 为 大 众 训 来 了 货真价实 的 回报 。 它 看 到 其 他 公司 的 股票 也 在 
水 涨 船 高 ， BARE, ERNS 制定 法 律 ， 制 止 其 他 公司 吹 咕 业绩 ， 
5B CHEER ° 


BARE BU Aa AR et, ALAM ete anit e 1720 
年 7 月 ， 议 会 批准 实施 《 星 家 交易 所 及 伦 吝 保险 公司 法 案 》， 并 发 布 了 
一 个 公告 ， 警 竺 并 休止 不 实 宣传 及 制造 股价 和 泡 沫 。 在 金融 史上 ， 由 于 
该 法 首次 使 用 了 “泡沫 ”这 个 词 来 定义 股票 市 场 的 投机 炒作 ， 所 以 后 世 
将 其 称 为 “泡沫 法 案 ”。 股 民 对 照 着 法 律 条 文 一 看 ， 糟 糙 了 ， 南 海 公司 


的 宣传 ， 不 融和 法 案 休 止 的 做 法 一 样 吗 ? 南海 公司 没 想 到 ， 这 个 法 案 
像 是 一 根 针 ， 首 先 稚 到 的 就 古 目 己 吹 出 的 大 泡沫 。 事 情 的 发 展 束 是 这 
么 简单 。 股 民 如 梦 方 醒 ， 纷 纷 卖 出 公司 股票 。 不 出 数 月 ， 南 海 公司 的 
股票 价格 被 打 回 原形 ， 最 低 跌 回 了 124 英 镑 。 


为 市 场 激情 所 或 动 的 不 仅 是 大 众 ， 也 包括 精英 。 非 常 遗 憾 的 是 ， 
伟大 的 万 有 引力 发 明 者 牛顿 也 在 这 个 群体 里 。1720 年 ， 它 束 任 旦 家 造 
币 局 的 局 长 ， 也 是 南海 股票 投机 痕 漳 中 一 位 倒 睡 的 投资 人 。 尺 管 股票 
上 涨 时 ， 他 曾 最 了 7 000 英 镑 ， 但 最 后 是 以 损失 了 2 万 英镑 署 然 离 场 。 
他 留 下 一 句 慎 悔 的 话 : “我 能 准确 计算 星球 的 运行 轨道 ， 但 古 搞 不 明日 
股市 的 狂 奖 与 买卖 的 角力 。” 


把 泡沫 打压 下 去 的 法 和 案 ， 实 际 上 也 限制 了 18 世 纪 股 份 公司 在 英国 
的 发 展 。 在 工业 章 命 最 需要 企业 家 精神 的 将 近 100 年 ， 英 国 的 企业 政策 
其 实 束 古 维稳 。 这 揭示 了 一 个 事实 ， 即 一 方面 英国 的 法 律 保护 了 财产 
权 ， 另 一 方面 ， 它 并 没有 给 予 股 份 公司 聚集 财产 的 充分 目 由 。 南 海 公 
司 的 教训 实在 太 深 刻 了 ， 它 约束 着 英国 人 百年 间 没 有 在 经 济 上 出 现 大 
的 动乱 。 改 变 来 目 1825 年 ， 政 府 终 于 取缔 了 对 股份 公司 股东 人 数 的 限 
制 ， 亚 当 . 斯 密 和 李嘉图 一 直 坚 持 的 目 由 主义 的 经 济 主张 ， 此 后 逐渐 成 
为 瑞 国 的 主流 理念 与 政策 ， 也 重新 燃 起 人 们 一 夜 暴 证 的 百 万 定 伍 梦 。 


市 场 内 在 的 不 稳定 性 ， 在 19 世 纪 制 造 了 更 多 金融 市 场 的 投资 机 
会 ， 钨 沫 驶 像 打 开 了 兰 的 啤酒 瓶子 , KKR TMS ° ERUEN tt 
界 金融 市 场 的 中 心 ， 泡 沫 也 具有 ”全球 化 ”的 五 光 十 色 : 如 英法 战争 期 
间 在 政府 债券 上 投机 ，1807 年 以 来 出 现 了 类 国 西部 开发 大 投资 的 虚 
火 ， 以 及 19 世 纪 后 半期 南美 诸 国 政府 债券 的 空头 承诺 。 不 过 ， 最 有 名 
的 泡沫 还 是 1840 年 以 后 英国 本 土 上 发 生 的 铁路 投资 “ 久 热 ”。 


现在 曼彻斯特 与 利物浦 之 间 ， 就 是 这 个 样子 


铁路 的 出 现 为 英国 市 来 了 新 生活 ， 也 为 金融 市 场 闪 来 新 冲动 。 来 
目 约克 郡 的 乔治 - 赫 德 森 当 时 被 称 为 英国 的 “铁路 大 王 ”*"， 他 在 北部 建立 
了 铁路 投资 清算 中 心 ， 大 力 吸收 社会 资金 。1840 年 以 后 ， 英 格 兰 银行 


/世界 上 第 一 条 铁路 ，1830 年 


降低 了 存款 利 妃 ， 对 替 德 和 森 来 讲 这 真是 喜 从 天 降 ， 大 量 的 资金 流出 伦 
臻 ， 一 股 脑 儿 地 痛 癌 铁 路。 人们 谈 到 21 世 纪 的 新 经 济 和 网 络 投资 泡 
沫 ， 总 是 到 不 了 和 150 年 前 的 铁路 泡沫 相 比 ， 其 实 两 者 的 逻辑 的 确 遵循 
了 相似 的 推理 。 这 一 场 奶 疯 比 狂 曾 剧 的 结局 ， 和 南海 泡沫 一 样 ， 淹 死 
了 无 数 投 资 人 ， 医 德 森 先生 被 起 诉 ， 定 罪 为 历史 上 最 有 名 的 铁路 融资 
诈骗 犯 。 


这 个 故事 里 摘 述 的 交易 员 昌 然 是 从 底层 做 起 ， 但 他 心思 细密 ， 一 
步 一 步 做 到 事业 的 顶峰 。 但 是 他 的 胆子 、 下 口 和 才智 一 起 脖 胀 ， 节 终 
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大 量 财富 。 东 窗 事 发 ， 他 被 警 探 一 把 抓 住 ， 最 后 只 好 在 监狱 里 委 届 几 
年 了 。 
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红 极 一 时 的 “名 人 ”。 不 过 ， 所 有 的 “名 人 ”都 不 如 上 面 这 位 小 白领 。 他 虽 无 
,但 却 有 人 为 他 画 了 一 本 精彩 的 连环 画 ， 记 录 了 他 吹 起 的 一 个 泡沫 ， 泡 沫 里 有 无 限 风光 与 
落 掀 


/泡沫 投机 ， 留 下 了 
A 


南海 泡沫 和 交易 员 的 独 局 ， 对 今天 的 金融 世界 来 说 一 点 也 不 阳 
生 。 尽 管 有 了 中 央 银 行 ， 有 了 各 类 的 监管 机 构 ， 有 了 法 制 环境 ， 还 有 
留 在 墙 上 的 历史 教训 ， 但 还 是 会 出 现 由 系统 导演 的 过 剩 货币 或 信用 供 
给 ， 还 是 会 有 人 为 了 超 高 的 利润 狂 而 走 险 。21 世 纪 才 过 去 短 短 的 十 几 
年 ， 我 们 已 经 亲历 了 互联 网 股市 泡沫 破 神 、 西 方 金融 市 场 危 机 、 欧 洲 


五 国 的 债务 危机 、 无 数 的 金融 机 构 账 目 泡沫 和 电视 上 屡屡 出 现 的 庞 氏 
骗局 审判 等 乱 象 。 高 科技 的 出 现 ， 使 金融 活动 更 加 透明 迅捷 ， 在 提升 
金融 安全 的 同时 ， 也 可 能 为 市 场 “ 乱 上 添乱 ”。 光 大 证 券 2013 年 8 月 16 日 
制造 的 A 股市 场 异 常 暴涨 ， 香 港 给 了 它 一 个 新 词 叫 “ 乌 龙 指 ”事件 ， 实 
际 上 就 是 电子 交易 制造 出 来 的 一 场 快 内 泡沫 。2014 年 的 春天 ， 中 国人 
最 为 敏感 的 话题 是 ， 持 续 了 10 年 的 房地产 价格 上 涨 会 不 会 变 成 一 捅 即 
破 的 大 泡沫 ? 


人 们 ”* 防 泡 ” 的 努力 也 在 与 时 俱 进 。 经 济 学 家 发 展 了 安 观 、 微 观 经 
济 学 分 析 ， 人 金融 学 家 完善 了 中 央 银 行 和 商业 银行 理论 ， 心 理学 家 提供 
了 对 人 的 精神 与 行为 的 解释 ， 社 会 学 、 政 治学 、 管 理学 都 提出 相应 概 
念 ， 帮 助 构 建 健康 的 市 场 秩 序 。 历 史学 家 说 了 一 句 实 话 ， 告 诉 我 们 没 
有 任何 东西 可 以 像 证 券 市 场 上 的 泡沫 反复 发 作 那 样 展 示 出 人 类 的 务 根 
性 ， 要 想 从 历史 中 学 到 点 什么 ， 古 多 么 困难 。 


绅士 银行 家 的 旧 影 


什么 是 英国 人 所 请 的 “绅士 *? 传统 上 ， 它 与 社会 上 层 的 品质 相 
连 ， 如 贵族 拥有 土地 与 财富 ， 人 格 独立 ， 承 担 责任 ， 循 规 蹈 矩 ， 又 礼 
狐 幽 于 ， 风 度 关 万 ， 代 表 了 社会 认同 的 价值 观 与 美德 。 资 本 主义 生产 
方式 出 现 以 后 , “英国 绅士 > 慢 慢 演 化 成 为 一 种 文化 观念 ， 贯 族 的 华 服 
垩 落下 来 ， 可 以 穿 在 任何 具有 时 高 品德 和 行为 举止 的 普通 人 号 上 “。 这 
个 传统 文化 中 勾 注 入 了 如 瑟 克 斯 :韦伯 所 阐述 的 新 教 伦理 ， 如 勤奋 工 
作 、 节 俭 算计 、 为 利润 再 投资 ， 也 包含 着 丰富 的 资本 主义 信仰 ， 如 卫 
重 财 产权 、 相 信和 市 场 、 理 性 的 精明 、 专 业 化 和 个 人 主义 等 。 


在 岂 恩 和 之 普 金 斯 的 分 析 中 ， 他 们 把 伦敦 城 里 的 金融 家 (包括 保 
险 、 经 纪 、 专 业 服 务 等 行业 ) 从 “金融 革命 以 来 所 信奉 的 理念 与 实 
践 ， 称 为 “绅士 资本 主义 ”(gentlemanly capitalism) ， 并 把 它 和 工业 革 
命 后 出 现 的 工业 资本 主义 的 理念 与 实践 分 离开 来 。 工 业 资 本 主义 主要 
体现 在 制造 业 ， 在 其 存在 与 发 展 的 过 程 中 ， 曾 受到 各 种 严厉 的 谴责 与 
非 难 。 例 如 ， 实 业 家 被 视 为 一 个 阶级 ， 剥 判 工 人 ; 为 了 发 财 ， 破 坏 环 
境 ， 没 有 品味 ， 毁 挥 了 田园 生活 ， 炫 定 睹 华 ， 制 造 社会 冲突 。 马 克 思 
Ui: 资本 来 到 世间 ， 从 头 到 脚 都 滴 着 血 和 及 脏 的 东西 。 埃 德 蒙 - 伯 克 
说 : 工业 产生 的 压迫 是 悄 无 声 尽 、 令 人 室 息 的 ， 因 而 也 是 最 可 恨 的 一 
种 压迫 。 这 种 极端 的 批评 ， 矛 头 指 同 的 是 在 伦敦 城 以 外 发 生 的 资本 主 
义 现象 。 


而 伦敦 城 里 的 金融 家 呢 (也 包括 其 他 与 金融 相关 的 服务 行业 ) ， 
用 凯 恩 和 有 肾 普 金 斯 的 话 来 说 ， 实 践 的 是 一 种 有 “风度 教养 ?因而 也 是 “ 谱 
谦 君 子 ? 式 的 聚 财 方式 。"“ 绅 士 们 好 财 ， 而 且 好 巨额 财 襄 ， 但 是 他 们 会 
用 所 动 权力 的 办 法 来 实现 上 自己 的 目的 。 除 此 之 外 ， 他 们 不 愿 因为 获取 
钱财 的 不 当 过 程 而 珀 污 了 目 己 的 名 声 ”。 如 此 这 般 。“* 他 们 聚 财 的 努 


力 ， 和 绅士 的 生活 方式 是 相 吻 合 的 .…… 昌 然 伦 救 城 是 韦伯 式 的 “企业 
家 活动 中 心 ， 它 最 终 的 特征 ， 是 绅士 资本 主义 的 一 个 分 文 *。” 


两 位 史学 家 并 没有 把 绅士 银行 家 描述 为 道德 天 使 ， 也 没有 说 他 们 
征 伪 竣 善人 的 寻 魔 。 精 明 地 利用 财富 与 政治 的 权力 ， 不 遗 余 力 地 为 目 
己 谋 利 谋 名 ， 同 时 贡献 了 社会 生活 与 人 类 进化 ， 束 是 当年 伦敦 城 里 的 
银行 家 的 真实 面目 。 只 要 留意 , 今天 仍 常 党 可 以 看 到 代表 这 种 精神 的 
绅士 银行 家 们 的 旧 日 映 影 。 


如 果 你 前 几 年 花 过 英镑 ， 就 可 能 已 经 和 这 一 张 纸币 上 的 人 物 肖像 
打 过 照 面 。 从 1978 年 开始 ， 英 格 兰 银行 开始 在 英镑 钞票 上 印 制 历史 人 
物 肖 像 〈 另 一 面 永远 是 女王 肖像 ) ， 以 表彰 他 们 对 英国 现代 化 发 展 做 
出 的 贡献 。 截 至 2013 年 7 月 ， 共 有 16 位 人 物 得 到 这 一 殊荣 ， 其 中 的 一 位 
就 是 1994 年 英格兰 银行 成 立 300 周 年 时 ， 出 现在 50 英 镑 纸币 上 的 英格兰 
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战 ? 前 英美 德 法 四 国 央 行 行 长 的 事迹 ) 告诉 我 们 ， 直 到 百年 前 ， 中 央 银 
行 行 长 都 是 小 圈子 里 的 人 物 ， 虽 在 金融 界 为 人 熟知 ， 但 公众 对 他 们 不 
感 兴趣 。 成 为 英镑 上 的 人 人物， 虽然 没有 成 为 年 度 人 物 那么 风光 ， 但 一 
张 货 币 ， 把 车 日 并 非 偶像 的 绅士 银行 家 展现 在 百 万 公众 的 眼前 ， 也 足 
以 说 明 英 国人 对 这 位 “第 一 行 长 ”的 敬意 。 
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/ 印 在 50 英 镑 上 的 英格兰 银行 第 一 任 行 长 约翰 : 霍 布 伦 


约翰 : 霍 布 伦 先生 是 一 位 什么 人 物 呢 ? 他 生长 在 17 世 纪 伦 敦 一 个 新 
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他 这 一 代 ， 兄 第 四 人 仍然 孜孜 不 倦 地 追求 创造 新 的 财富 ， 并 理性 地 参 
与 了 伦敦 城 新 的 资本 制度 的 建设 。 霍 布谷 本 人 于 1689 年 受 封 为 茵 士 ， 
1690 年 成 为 伦敦 城市 长 。1694 年 ， 他 们 兄弟 四 人 一 起 成 为 英格兰 银行 
的 创始 股东 ， 约 除 被 选 为 惠 任 行 长 。 银 行 成 立 的 最 初 三 年 ， 正 值 瑞 法 
因 战 ， 战 争 提 款 机 的 压力 几 次 导致 瑞 格 兰 银行 的 危机 与 混乱 。 霍 布 伦 
Bt ob ete EDM ` 政府 与 股东 的 众 目 寻 颇 下 运作 英格兰 银行 ， 他 却 做 得 
WAAR: 政治 上 紧 跟 国 王 ， 选 对 了 路 线 ， 同 时 有 见缝插针 的 谈判 技 
巧 。 国 王 想 增加 贷款 ， 他 就 要 求 延 长 银行 的 特许 权 ， 议 会 想 清 理 以 往 
留 下 的 务 质 银币 ， 他 一 方面 与 旦 家 造 币 局 长 牛顿 默契 配合 ， 一 方面 又 
昔 机 推进 英 行 目 己 的 银行 券 。 


霍 布 伦 医 十 只 做 了 三 年 的 英 行 行 长 ， 得 到 的 却 是 从 国王 到 股东 的 
信赖 和 得 敬 。 不 过 ， 从 历史 影 啊 来 说 ， 他 远 不 如 另 一 位 银行 家 内 和 森 : 罗 
斯 柴 尔 德 (1777~1836) 一 位 来 目 德国 法 兰 殉 福 犹太 家 庭 但 在 伦敦 
为 他 的 家 族 折 展 了 全 球 金融 帝国 的 创业 者 。 他 的 父亲 和 四 个 兄弟 在 欧 
洲 数 国 的 金融 领域 各 有 千秋 ， 但 没有 一 个 比 得 上 内 和 森 创 造 的 超级 传 
奇 。 他 创造 的 那 家 银行 ， 转 战 全 球 200 年 ， 现 在 仍 在 以 家 族 的 名 字 从 事 


金融 咨询 业务 。 


在 18 世 纪 末 的 伦敦 ， 传 统 的 银行 业 与 英国 人 所 称 的 商人 银行 业 
(merchant banking， 不 仅 提 供 贷款 ， 也 从 事 股 权 融 资 与 市 场 交 易 ) 均 
已 经 形成 行业 规模 。 除 罗斯 柴 尔 德 银行 之 外 ， 还 有 多 家 实力 雄厚 的 商 
人 银行 。 其 中 的 大 部 分 已 经 被 历史 的 浪潮 剖 得 了 无 踪影 ， 只 有 几 家 ， 
名 字 在 今日 金融 界 仍 有 耳闻 ， 如 巴林 银行 (Barings) 、 施 罗 德 银行 
(Schroeders) 、 拉 扎 德 银行 (Lazard) 等 。 我 注意 到 这 些 商人 银行 的 
一 个 共同 特点 ， 就 是 它们 的 创立 者 多 是 来 自 欧 洲 大 陆 ， 最 后 却 在 伦敦 
金融 城 落地 生根 。 内 和 森 : 罗 斯 柴 尔 德 1799 年 先 到 曼彻斯特 经 营 贸 易 ， 后 
来 到 伦敦 建立 了 罗氏 银行 。 罗 氏家 族 的 声誉 ， 不 管 是 损 还 是 荣 ， 皆 与 
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其 来 目 法 兰 克 福 的 犹太 人 背景 分 不 开 。 巴 林 银 行 于 1762 年 开业 ， 是 英 
国 历史 最 悠久 的 商人 银行 之 一 ， 它 的 家 族 是 来 自 德 国 不 来 梅 的 移民 。 
施 罗 德 也 是 典型 的 德国 人 的 名 字 ， 两 位 兄弟 1804 年 在 伦敦 成 立 了 家 族 
银行 。 男 一 家 名 为 施 普 莱 (Brown Shipley) 的 银行 ， 创 始 人 来 自爱 尔 
兰 ， 时 间 始 于 1800 年 。 他 们 章 聚 在 伦敦 城 创业 说 明了 什么 呢 ? WBA 
国 金 融 市 场 的 开放 和 一 种 特别 的 吸引 力 。 
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4S 7K BOK ME SETS (Jeremy Paxman) 说 ， 英 国 在 这 个 时 
代 并 不 是 一 个 地 理 概 念 ， 而 是 一 个 文化 概念 。 任 何人 人， 不论 血统 如 
何 ， 只 要 认同 英国 人 的 文化 ， 残 可 以 成 为 英国 人 ， 甚 至 被 封 茵 位 。 伦 
敦 城 的 “绅士 资本 主义 ”文化 ， 特 别 适 合 于 金融 资本 的 生长 。 而 且 英 国 
的 绅士 ， 可 以 是 含 着 金 钥匙 出 生 的 ， 也 可 以 是 通过 后 天 努力 打造 而 成 
的 。 这 些 第 一 代 移民 银行 家 的 后 代 ， 后 来 纷纷 上 了 公 学 ， 进 了 牛津 、 
剑桥 。 罗 斯 某 尔 德 和 巴林 在 19 和 20 世 纪 的 子孙 ， 起 码 在 学 历 上 和 举止 
上 ,， 已 经 是 地 道 的 英国 绅士 了 。 


日 之 浩 认为 绅士 银行 家 身上 有 一 种 特殊 的 威 广 ， 不 是 法 律 给 予 
的 ， 而 是 “公论 ?定义 的 ， 那 是 一 个 人 的 信誉 带 来 的 “特权 ”， 意 味 着 仅 
仅 着 顾 他 们 个 人 的 特有 机 会 。 油 画 上 的 “绅士 "形象 、 装 浇 考 究 的 办 公 


室 、 西 狐 草 履 的 打扮 、 举 手 投 足 间 显示 出 的 教养 ， 都 会 使 人 对 这 种 特 
权 产 生 目 然 的 联想 。 与 这 种 威严 相映 成 趣 的 ， 是 古旧 版 画 里 的 银行 
家 ， 他 们 是 对 “特权 ”的 一 种 讽刺 ， 也 画 出 “绅士 银行 家 ”灵魂 的 男 一 
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譬如 这 一 张 ， 时 间 应 当 是 在 皮特 首相 强 令 英 格 兰 银行 俘 竞 现金 的 
那 一 年 能 厚 的 “ 约 鞭 牛 ” 坐 在 柜台 前 ， 话 都 说 不 利落 。 他 走 了 很 长 的 
路 ， 如 果 银 行 不 兑现 ， 那 他 束 不 离开 。 但 是 一 个 银行 职员 巧 舌 如 里 ， 
反正 这 张 文 票 是 不 能 兑现 ， 剩 下 的 事 ， 你 目 己 看 着 办 。 让 我 们 来 判 
断 ， 最 后 登 介 是 “ 约 其 牛 ” 要 为 皮特 首相 掏 空 银行 埋单 了 。 
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/这 张 版 画 以 幽默 的 方式 讽刺 了 银行 对 待 客户 的 态度 
上 面 这 张 版 画 更 为 幽默 与 奔 张 ， 讽 刺 一 家 由 大 家 出 资 合 办 的 小 银 
以 粗 骏 的 方式 对 竺 周 六 关门 后 还 想 兑现 文 票 的 客户 。 银 行家 的 出 
格 不 是 对 过 了 点 的 客户 不 能 通融 ， 而 是 他 们 的 小 聪明 ， 把 钟表 的 时 间 
向 前 拨 动 ， 提 前 下 班 。 


/依据 油画 大 师 昆 条 画 作 创作 的 版 画 《 守 财 妈 》 


大 英 博 物 馆 收藏 了 一 张 名 为 《 守 财 奴 》 (The Misers) 的 版 画 ， 有 
两 个 正在 摆弄 账 短 的 金 折 ， 他 们 的 形象 给 人 恰 如 其 名 的 联想 ， 最 能 说 
明 当 时 英国 社会 对 金融 从 业 人 员 的 择 击 与 警示 。 这 张 版 画 的 原创 出 上 自 
16 世 纪 初 年 安特卫普 的 油画 大 师 昆 汀 (Quentin Massys) 。 感 兴趣 的 读 
者 可 以 上 网 查 一 查 他 的 油画 原作 ， 对 比 它们 之 间 的 不 同 。 这 张 作 品 从 
18 世 纪 起 收藏 在 喘 国 王室 温莎 堡 ， 它 和 昆 洒 的 《货币 部 换 商 和 他 的 雪 
子 》 (The Moneychanger and His Wife) 一 样 为 人 称颂 。1820 年 以 后 ， 
这 幅 画 被 制 成 版 画 ， 多 次 在 伦 致 发 行 ， 上 面 的 “Misers” 被 版 画师 进行 
了 再 创作 ， 变 得 有 些 阴 险 狭 诈 。 这 个 时 代 正 值 拿 破 仑 战败 后 ， 英 国政 
府 的 宽松 货币 造成 英国 银行 业 空前 繁 采 ， 小 银行 应 运 而 生 ， 不 规范 的 


现象 五 花 八 门 ， 对 小 银行 的 监管 制度 却 还 没有 制订 。 这 两 个 守 财 奴 传 
弟 给 人 们 一 则 信息 ， 管 钱 的 人 并 不 一 定 会 奉行 “绅士 主 义 "， 英 国 的 银 
行家 照 照 镜子 ， 就 会 看 到 自己 一 副 令 人 生 厌 的 欧洲 大 陆 中 世纪 “< 守 财 
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/ 基 追 不 铭 的 银行 家 


在 英 行 大 楼 拐角 ， 一 个 男人 在 跟 踩 两 个 打扮 入 时 的 文 即 。 版 画 的 
名 字 特 别 指明 这 个 场景 发 生 在 英格兰 银行 附近 ， 可 能 有 几 重 上 暗示 : 贯 
族 少 广 可 能 是 银行 的 客户 ， 令 跟 在 后 边 的 人 目 怖 形 秽 。 财 语 不 正 像 漂 
亮 的 女孩 ， 引 无 数 银行 家 在 后 面 紧 追 不 含 吗 ? 


“绅士 ?银行 家 这 个 概念 和 21 世 纪 完 全 是 脱节 的 ， 没 有 人 会 再 去 区 
分 它 与 工业 家 的 区 别 ， 或 相信 通过 教育 或 封 咽 ， 台 可 以 为 目 己 的 价值 
观 或 行为 打上 “品位 高 雅 ” 的 标签 。 但 是 ， 有 没有 一 种 银行 家 (也 是 企 
WK) 的 观念 确实 更 为 “绅士 ”一 些 呢 ? 2009 年 ， 一 位 当代 优秀 的 银行 
家 ， 曾 任 英 国 汇丰 银行 集团 董事 长 和 首席 执行 官 的 斯 蒂 分 .格林 医 士 
(也 是 一 位 英格兰 教会 的 正职 牧师 ) 写 了 一 本 书 : 《美好 价值 》 
(Good Value) ， 分 析 了 在 全 球 化 、 网 络 化 、 精 英 化 时 代 银 行家 的 责 
任 。 书 中 提出 了 一 个 问题 ， 即 一 个 人 可 能 是 既 有 道德 又 是 一 位 银行 家 
(企业 家 ) B? 从 一 个 更 宏大 的 角度 发 问 ， 资 本 发 展 到 全 球 化 的 阶 
段 ， 已 经 在 各 种 文化 中 落脚 ， 它 促进 了 繁 末 、 进 步 和 交流 ， 是 人 类 社 
会 实践 的 一 种 生活 方式 。 那 么 ， 一 种 什么 样 的 文化 观念 ， 才 能 匹配 我 
们 今天 的 财富 创造 的 方式 ? 


格林 先生 也 没有 打算 创造 什么 大 模式 ， 他 只 是 给 出 了 几 个 利用 的 
词 ， 这 如 是 在 做 业务 的 时 候 ， 更 “温和 一 点 ”， 更 “冷静 一 点 ” 党 币 想 
到 对 环境 更 “友善 一 点 ”"， 对 他 人 更 “ 彬 彬 有 礼 一 点 ”"， 更 “仁慈 一 点 ”。 
这 些 听 起 来 真 的 很 有 “绅士 "的 味道 。 或 许 这 种 文化 观念 ， 束 是 昨日 “ 绅 
士 ?银行 家 留 下 的 旧 影 。 


资本 秩序 中 的 “礼拜 党 


据说 ， 法 王 享 利 二 世 (1519~1559) 曾 要 了 佛罗伦萨 美 第 奇 家 族 的 
女儿 为 圳 ， 并 想 学 他 的 岳父 ， 在 巴黎 建 一 座 银行 大 楼 。 当 时 的 巴黎 市 
政 厅 对 此 却 不 以 为 然 ， 大 加 非议 。 在 他 们 脑袋 里 ， 银 行 整 是 唯利是图 
的 代名词 ， 在 一 座 信 奉 罗 马 天 主 教 的 城市 ， 世 俗 的 银行 想 与 神圣 的 教 
党 同 街 而 立 ， 令 人 不 能 接受 。 国 王 在 天 父 大 人 那儿 丢 了 面子 ， 更 离宫 
的 是 ,巴黎 的 第 一 座 银行 大 楼 因此 迟到 了 250 年 ， 让 伦 致 城 抢 去 了 城市 
金融 建筑 的 头 彩 。 


在 1800 年 左右 ,银行 大 楼 已 经 勾勒 出 伦敦 城 新 的 天 际 线 ， 把 一 座 
传统 的 沿 河 而 建 的 贸易 码头 城市 ， 堆 砌 成 以 高 楼 大 厦 为 特征 的 金融 
城 。 扒 写 了 《城市 历史 轨迹 》 的 作家 路 易 - 穆 姆 福特 给 了 这 些 大 楼 一 个 
准确 的 定位 :“ 意 大 利 式 的 证 券 交 易 所 、 国 民 银 行 ， 还 有 商贸 中 心 ， 成 
了 这 个 城市 里 新 的 资本 秩序 中 的 ' 礼 拜 笔 ':。? 到 这 里 来 做 “礼拜 ”的 是 银 
行家 ， 他 们 一 个 星期 里 不 是 一 天 ， 而 是 六 天 要 竺 在 那里 。 


伦敦 的 城市 “金融 化 ”过程 也 有 点 因 神 得 福 。 西 方 旧时 的 主要 城 
个， 最 早 都 钙 围 绕 着 王权 与 神权 形成 的 ， 中 心 古市 政 厅 和 教 笃 围 起 来 
的 广场， 周围 由 王 臣 军士 、 居 民 商 人 和 神职 人 员 ， 一 条 街 一 条 街 把 地 
方 塞 满 ， 外 面 再 围 上 护卫 权力 与 居民 的 城 场 。 和 王宫 、 教 香 相 比 ， 商 
业 的 街 衢 市 井 总 是 显得 谦 插 简陋 。 痪 本 主义 200 多 年 前 开始 进入 许多 城 
市 ， 迈 着 傲视 前 世 的 脚步 ， 踏 乎 了 旧 日 的 商铺 ， 拓 宽 了 罕 小 的 商 街 。 
在 迎接 容光 焕发 的 高 楼 大 厦 的 兴 耕 中， 人 们 忌 古 起 控 了 给 老 城 留 下 一 
点 区 瑟 ， 许 多 中 世纪 老 城 也 和 老 北 京 一 样 因此 而 消 壕 ， 令 人 感到 痛 
惜 。 伦 救 城 没有 遭遇 这 个 除 旧 布 新 的 麻烦 ， 因 为 1666 年 的 一 场 大 火 有 
不 留情 地 把 旧 城 迷 了 个 精光 。 此 时 欧洲 其 他 几 座 历史 商业 名 城 如 威 尼 
斯 ， 己 经 衰落 ， 阿 姆 斯 符 丹 及 汉堡 由 于 拿破仑 的 占领 ， 丙 业 江 不 成 


军 。 天 时 地 利 人 和 ， 伦 教 城 脱颖而出 ， 成 为 欧洲 第 一 个 以 金融 业 为 主 
的 功能 城市 。 


/1827 年 完工 的 伦敦 粮食 市 场 


在 “金融 音 命 "后 的 百年 里 ， 伦 敦 城 从 容 不 迫 地 重建 了 以 英 行 大 楼 
为 中 心 的 几 条 大 街 ， 包 括 伦巴 第 街 、 针 线 街 、 舰 队 街 。 金 融 服务 业 楼 
以 街 聚 ， 逐 产 形 成 了 规模 。 在 伦 致 之 外 ， 如 曼彻斯特 、 利 物 浦 、 伯 明 
WIRST ESKAINT, 尽管 也 冒 出 许多 银行 但 没有 一 个 
城市 形成 了 连 片 的 金融 建筑 群 。 伦 致 城 像 巨大 的 抽风 机 ， 不 但 英国 的 
货币 与 人 资本， 甚至 全 世界 的 财富 ， 都 将 被 吸入 坐落 在 那里 的 新 秩序 中 
的 “礼拜 香 ?。 可 惜 的 是 ， 这 些 代表 带 国 实力 与 海 煌 的 建筑 ， 大 部 分 
在 “二 战 ” 中 被 德国 人 的 空 约 炸 了 个 稀 巴 烂 。 这 两 年 ， 那 些 “ 二 战 ” 后 新 
建 的 、 品 位 档次 不 够 的 平庸 楼 房 正 在 被 拆 挤 ， 伦 致 城 也 像 10 年 前 的 北 
系 ， 成 了 基本 建设 的 大 工地 。 代 之 而 起 的 ， 是 21 世 纪 的 钢铁 玻璃 摩天 
楼 。 要 寻找 那些 新 秩序 中 冒 出 的 、 有 资历 的 “礼拜 堂 ”， 今 日 的 游人 不 
但 要 和 拥挤 的 车 流 抢 道 ， 而 且 由 于 有 高 楼 遮 天 向 日 ， 不 得 不 凡 行 于 重 
重 阴影 之 下 。 


/英格兰 律师 事务 所 、 保 险 公司 与 信贷 协会 大 楼 


拾 步 伦 致 城 街 尖 ， 上 面 这 样 的 建筑 会 不 时 映 入 眼 窗 。 此 楼 中 间 部 
分 采用 的 是 巴洛克 和 洛 可 可 式 的 装饰 风格 ，18 世 纪 时 这 种 建筑 风格 风 
靡 欧洲 大 陆 的 教 和 和 王宫 。 但 到 了 海峡 彼岸 的 和 美国， 造物 主 的 妙手 把 
它 镶 岁 在 英国 的 商业 建筑 上 。 浪 漫 细致 的 雕塑 立柱 ， 上 面 有 人 物 、 动 
物 、 植 物 与 花卉 的 形象 ， 与 两 边 地 道 和 美式 的 单调 稳重 风格 形成 了 强烈 
HE ° 


资本 “礼拜 党 ?最 有 代表 性 的 建筑 ， 肯 定 要 数 英 格 兰 银行 大 楼 。 它 
在 300 年 中 的 变迁 ， 是 金融 借助 建筑 展现 理念 的 真实 写照 。1694 年 英 行 
刚刚 成 立时 势 单 力 薄 ， 花 了 500 英 镑 租 了 一 座 小 楼 。 在 印 有 约翰 : 霍 布 
伦 头像 的 50 英 镑 的 左下 角 ， 行 长 就 站 在 这 座 小 楼 前 。1732 年 银行 发 展 
壮大 ， 移 师 到 针线 街 的 现 址 ， 盖 起 了 上 自己 的 第 一 座 大 厦 ， 并 用 神气 的 
十 希腊 式 立 柱 装 饰 门脸 。1780 年 ， 伦 敦 城 爆发 了 一 次 今天 或 可 称 为 “ 占 
领 英 行 ” 的 动乱 。 由 于 担心 大 厦 芝 边 的 教堂 钟楼 可 能 被 动乱 者 占有 ， 成 
为 攻击 银行 的 制高点 ， 英 行将 此 地 皮 连 教堂 一 起 买 下 ， 后 来 又 把 银行 
两 边 的 教堂 连带 钟楼 都 拆 掉 。 这 块 地 盘 从 此 就 只 由 资本 大 部 说 了 算 。 


沿 着 英 行 大 楼 转 到 后 墙 ， 那 里 有 一 尊 英 国 新 古典 建筑 大 师 约 翰 : 索 
因 (1753~1837) 的 雕像 。 在 45 年 的 时 间 里 ， 大 师 负 责 了 英 行 大 楼 建筑 
的 扩张 。 不 但 英 行 的 外 部 围墙 是 由 他 规划 兴建 的 ， 许 多 内 部 的 大 厅 如 
英格兰 银行 的 “客服 大 厅 ”*“ 百 分 之 三 运作 大 厅 ” 和 等， 都 是 他 留 下 来 的 杰 
作 。20 世 纪 30 年 代 ， 有 英格兰 银 行 仍 站 在 其 事业 的 三 峰 ， 是 各 国 中 央 银 
行 的 群 龙 之 首 。 此 时 一 个 宏大 的 改造 工程 刚刚 完成 ， 给 了 这 个 首席 银 
行 一 个 名 副 其 实 的 总 部 大 楼 。 今 天 站 在 针线 街 上 看 到 的 英 行 建筑 就 是 


此 项 工程 的 成 果 : 它 地 上 有 7 层 ， 地 下 3 层 ， 包 含 一 座 世 界 上 最 大 的 金 


/1780 年 的 “占领 英 行 ?动乱 ， 比 2011 年 的 * 占 4 


除了 银行 ， 保 险 公 司 、 经 纪行 、 股 票 交 易 所 、 煤 炭 交 易 所 、 粮 食 
交易 所 、 纺 织品 交易 所 等 ， 也 都 纷纷 投资 房地产 ， 建 立 目 己 的 大 楼 。 
股票 交易 商 直 到 18 世 纪 90 年 代 还 在 利用 咖啡 厅 交 易 ，1801 年 他 们 设立 
了 交易 所 公司 ， 第 二 年 在 伦敦 建成 了 世界 上 第 一 家 股票 交易 所 。 


英国 18、19 世 纪 留 下 了 很 多 版 画 ， 不 大 其 详 地 描绘 金融 机 构 的 大 
楼 和 其 内 部 景象 。 这 一 方面 是 由 于 版 画 在 英国 读者 中 喜闻乐见 ， 传 播 
了 比 文字 更 直 日 可 信 的 形象 信息 ; AA, BOTA ARITA A 
版 画 进 行 广告 宣传 的 意图 有 关 。 现 代 银 行业 的 竞争 ， 广 告 不 可 或 缺 ， 
无 论 生 平面 媒体 、 立 体 媒 体 还 是 移动 网 络 ， 基 本 的 概念 与 功能 ， 不 外 
征 广 而 告知 银行 的 存在 与 服务 的 优势 。 儿 百年 前 ， 广 告 手 段 没 有 如 今 


发 达 ， 版 画 有 意 无 意 承 担 了 几乎 全 部 形象 信息 的 传导 任务 。 英 格 兰 银 
行 在 这 方面 做 得 最 优秀 ， 它 当时 发 行 了 许多 版 画 ， 在 公众 的 眼中 ， 和 象 
征 着 强大 、 稳 定 、 安 人 全、 一流 。 银 行内 部 大 厅 也 设计 得 宽敞 明 完 ， 给 
人 以 可 以 信赖 、 和 舒适 愉快 的 感觉 。 通 过 建筑 ， 英 格 兰 银行 的 软 硬 实 力 
体现 得 淋 注 尽 致 ， 它 为 城市 制定 标准 ， 为 金融 制定 规则 ， 它 维护 资本 
新 秩序 的 地 位 ， 不 言 自 威 。 
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行 的 客服 大 厅 。 它 成 为 后 来 银行 服务 大 厅 的 楷模 


/* 百 分 之 三 运作 大 = 在 这 里 买卖 政府 债券 。 后 政府 债券 的 票面 利息 均 为 
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此 得 : 


伦敦 城 在 大 火 后 重建 ， 不 但 投资 了 这 些 狐 秩序 的 “礼拜 蔡 >”， 更 为 
可 贵 的 是 ， 写 也 没有 忽视 神权 旧 秩 序 中 的 礼拜 蔡 。18 世 纪 以 来 ， 这 里 
通过 不 断 兴 建 ， 答 立 起 大 大 小 小 80 多 座 教堂， ee 
BRB o GAARA tL IF H, 几 百年 来 在 这 KGET AMEE, ES it 
Bo MIMAKI F, REMENI MERS, NEE 
a 


/将 伊 德 是 一 家 保险 与 贷 款 机 构 规模 较 小 ， 拿 它 的 营业 大 厅 与 喘 行 的 相 比 ， 可 以 感觉 到 巨大 


的 差距 


， 使 人 感到 这 座 城 市 既 新 潮 义 古老 。 


/18 世 纪 初 年 的 伦敦 圣保罗 大 教堂 


圣保罗 大 教堂 是 一 处 浸透 圣灵 神 光 的 地 方 。 来 自 罗 马 的 天 主教 于 
公元 6 世纪 传 到 内 格 鲁 -撒克逊 英国 ， 这 里 就 是 当时 居民 的 朝拜 地 。 圣 
保罗 大 教 尝 曾 几 毁 几 建 ， 今 日 我 们 参观 的 这 座 圣 殿 ， 出 自 英 国 的 天 才 
建筑 设计 师 克 利 斯 托 弗 . 雷 恩 玫 士 (163271723) ZF -o w ARE E 
对 彼得 大 教 特 为 监 本 ， 兼 收 并 著 了 其 他 教 特 的 特点 。 建 造 这 座 大 教 香 
历时 35 年 ， 历 尽 艰 位， 天 才 建 筑 师 为 此 披 肝 沥 胆 ， 他 本 人 辞世 时 教 等 
尚未 最 后 落成 。 在 后 来 的 300 年 中 ， 圣 保罗 大 教堂 一 直 是 英国 国教 的 中 
心 和 主要 和 象征， 各 个 时 代 的 社会 活动 中 都 留 下 了 它 的 印记 : 女王 伊 丽 
水 白 二 世 在 这 里 加 时 ， 当 年 吸引 数 亿 人 观看 的 查尔斯 王子 与 戴 安 娜 的 
婚典 也 是 在 这 里 举行 的 。 


显而易见 ,今天 的 圣保罗 教堂 已 不 古 这 张 画 中 显示 的 ， 古 伦 致 城 
的 最 高 点 。 几 百年 资本 主义 精神 的 洗礼 ， 传 统 的 神圣 与 说 教 已 失去 了 
往日 的 光环 ,金融 城 里 的 “绅士 ?银行 家 离 宗 教 伦理 似乎 渐 行 渐 远 。 但 是 
教 笃 还 在 ， 意 味 着 宗教 “< 喻 人 向 赦 * 的 价值 观 还 有 着 外 在 体现 。 几 年 
前 ， 我 参加 了 入伍 罗 教堂 里 的 一 场 演 讲 。 在 哈佛 任教 的 英国 著名 历史 
学 家 尼 尔 : 弗 格 森 教授 ， 正 在 这 里 诠释 着 金融 危机 如 何在 英美 肆 虐 、 侵 
痢 着 21 世 纪 的 “人 ， 道 德 与 权力 ”。 他 用 伦敦 城 旧 日 银行 家 的 实践 对 传 
统 的 金融 价值 观 进行 了 重新 解读 。 感 动 我 的 不 是 教授 演讲 的 内 容 ， 而 
征 看 到 来 目 金融 城 的 儿 千 位 专业 精英 这 么 在 乎 去 听 一 场 在 教 笃 里 的 历 
史 “ 布 道 ”。 那 时 恰好 是 下 班 的 时 间 ， 大 家 本 来 可 能 会 去 餐馆 聚会 ， 或 


到 健 喘 房 消磨 点 时 间 ， 而 他 们 却 从 四 面 八 方 的 玻璃 大 楼 里 出 来 ， 脚 步 
匆匆 地 齐 聚 同一 个 精神 的 殿 符 。 


人 们 从 此 礼拜 备 出 门 ， 即 入 彼 礼 拜 坚 ， 这 是 欧洲 大 多 数 商业 城市 
的 一 个 显著 特点 。 让 人 感到 有 点 遗憾 的 是 ， 金 融 文 化 今天 履 盖 了 中 国 
的 诸多 城市 ， 彻 抬 压 倒 了 传统 宗教 往日 的 权威 ， 和 寺庙 宫 观 的 建筑 基本 
上 也 被 荡 次 净 尽 ， 即 便 保留 一 二 ， 精 神 聚 会 的 功能 也 难以 再 现 。 当 
然 ， 西 方 的 教堂 大 多 可 能 也 是 空 留 其 映 。 在 今日 的 城市 ， 看 重 的 是 次 
本 的 力量 、 资 本 的 秩序 。 最 应 该 风光 的 ， 还 是 资本 的 “+L 拜 睾 ”。 


公共 责任 把 英 行 一 分 为 二 


1844 年 ， 英 国 议会 公布 了 一 部 新 的 《银行 法 》， 规 定 英 格 兰 银行 
必须 把 纸币 的 发 行业 务 ， 分 离 出 一 个 单独 的 机 构 来 管理 ， 并 要 成 立 一 
个 “货币 政策 委员 会 >， 讨 论 决 定货 币 发 行政 策 ， 负 有 问 议 会 定期 汇报 
财务 数据 的 责任 。 这 是 英格兰 银行 成 立 以 来 的 一 次 大 单 命 ， 征 现代 金 
融 史 上 高 山 仰 止 的 一 座 里 程 碑 。 


英国 人 称 此 前 的 银行 制度 是 一 种 “ 目 由 ”银行 制度 。 对 英 行 来 说 ， 
它 垄 断 政 府 的 债务 经 营 ， 有 着 随意 扩大 股东 规模 的 特权 ， 没 有 任何 银 
行 以 外 的 力量 可 以 干涉 它 的 银行 发 行业 务 运 作 。 然 而 ，100 多 年 来 ， 政 
府 与 英 行 的 关系 已 经 发 生 了 变化 。 本 来 它们 是 债权 人 对 债务 人 ， 双 方 
可 以 讨价还价 ， 现 在 政府 有 点 强 势 ， 要 求 越 来 越 大 的 发 言 权 与 控制 
权 。 皮 特首 相 1797 年 用 法 律 的 手段 ， 不 由 分 说 集 吕 了 英 行 的 银行 券 ， 
也 没有 造成 什么 灾难 性 的 后 果 ， 这 对 政府 插手 银行 是 一 次 救 励 。 在 紧 
急 情 况 下 ， 只 要 能 让 议会 通过 法 律 ， 英 格 兰 银行 束 得 遵 命 而 行 。 


但 是 除了 战争 市 来 的 紧急 情况 ， 政 府 有 什么 理由 来 干预 银行 ? 这 
号 涉及 19 世 纪 初 年 英国 经 济 生活 的 许多 变革 和 金融 思想 的 新 理念 。 


在 英格兰 银行 的 特许 中 ， 并 没有 维护 市 场 价格 稳定 的 责任 ， 更 没 
有 义务 为 公众 的 经 济 利益 牺牲 银行 的 利润 。 在 18 世 纪 ， 差 不 多 每 10 年 
英国 束 来 一 次 危机 ， 但 是 人 们 并 没有 把 予 头 对 准 英 行 的 运作 。1720 年 
的 “青海 泡沫 "发生 后 ， 英 格 兰 银行 按照 目 己 的 商业 原则 ， 紧 缩 贷 款 ， 
减少 发 行 银 行 券 ， 导 致 演 动 性 更 为 短缺 ， 加 重 了 泡沫 爆破 后 的 信贷 危 
机 。 即 使 出 现 这 种 情况 ， 英 行 通常 还 是 会 被 看 作 是 经 济 的 稳定 右 ， 而 
不 是 问题 的 根源 。 但 到 了 19 世 纪 ， 人 们 对 货币 和 银行 的 看 法 来 了 个 大 
转变 ， 特 别 古 那些 中 小 银行 ， 从 抱怨 英 行 的 垄断 ， 变 成 百 着 脸 了 月 求 英 


行 的 救助 。 如 有 果 英 行 不 出 手 ， 小 银行 下 会 倒 下 一 片 ， 信 贷 紧 缩 束 成 了 
英 行 制造 出 的 麻烦 。 


这 其 实 是 一 个 不 太公 平 的 指责 。 这 些小 银行 目 卷 麻烦 上 号 ， 和 几 
十 年 的 政府 政策 变动 相关 ， 而 与 英格兰 银行 的 经 营 无 涉 。 首 和 完 ，18 世 
纪 90 年 代 的 “现金 停 竞 法 案 *， 不 但 给 英格兰 银行 带 来 增发 银行 券 的 机 
会 ， 伦 敦 城 内 外 的 小 银行 也 跟着 搭便 车 ， 一 下 于 业务 反 稍 的 繁 宁 ， 明 
地 都 是 小 微 金融 发 行 的 票据 。 其 次 ，1826 年 , “股份 公司 股东 不 超 6 
人 ”的 法 律 撤销 ， 几 百 家 小 银行 都 很 激动 ， 人 人 都 认为 目 己 有 机 会 做 
大 ， 信 贷 增发 如 流水 ， 金 融 活 动 渗透 到 社会 生活 的 各 个 层面 。 根 据 后 
世 经 济 学 家 的 统计 ， 与 1797 年 的 水 平 相 比 ， 银 行 的 货币 发 行 量 (钞票 
与 存款 ) 在 1814 年 共 增 长 了 2.4 倍 (30% 出 自 英格兰 银行 之 外 的 中 小 银 
行 ) ， 英 国 商 品 的 价格 提高 了 将 近 两 倍 ， 而 同期 银行 的 数目 从 300 家 增 


a nee 


= 


加 到 近 700 家 o 


/罗斯 荣 尔 德 银行 被 认为 是 伦敦 城 的 银行 曙 祖 ， 成 立 于 1671 年 。 虽 然 资 历 比 英 行 老 ， 但 18、19 


世纪 时 也 要 仰赖 后 者 的 再 融资 


新 建立 的 股份 银行 和 原 有 的 乡村 小 银行 ， 适 应 了 工业 革命 后 企业 
家 对 金融 服务 的 需求 ， 但 古 它们 经 不 起 经 济 波动 的 风浪 。1819 年 ， 曼 
彻 斯 特 爆发 了 一 次 社会 动乱 ，1825 年 ， 英 国 遇 到 一 次 金融 危机 ，1837 
年 ， 美 国 的 危机 影响 了 英国 的 出 口 ， 小 银行 在 危机 中 被 折腾 得 风雨 球 
拖 。 瑟 们 的 信誉 本 来 殉 马 马虎 虎 ， 要 靠 着 英 行 的 票据 再 贴现 来 维持 目 
己 的 信用 等 级 ， 可 是 想不到 目 己 越 是 需要 再 融资 的 时 候 ， 英 行 的 钱 越 
征 难 求 。 英 行 做 得 难道 不 对 吗 ? 它 如 采 一 味 救助 下 去 ， 目 己 也 会 一 起 
被 烂 账 拉 下 水 。 这 种 狼 狐 的 状况 1839 年 就 出 现 了 ， 捉 襟 见 肘 的 英格兰 
银行 金库 空虚 ， 无 法 解救 这 地 钱 亮 的 小 银行 ， 结 采 它 屈 苯 疝 法 兰 西 银 
行 伸手 ， 借 了 250 万 英镑 。 但 这 也 没 能 缓解 英国 银行 业 的 混乱 。1843 
年 ， 至 少 有 63 家 银行 宣布 停止 文 付 ， 其 实 融 是 倒 用 了 ， 这 个 数字 几乎 
占 了 银行 总 数 的 10%。 在 一 片 倒闭 漳 中 ， 物 价 却 由 于 信贷 的 小 发 一 路 


飞涨 。 公 众 怨气 冲冲 ， 矛 头 直 指 拥有 华 断 特权 又 自己 赚 得 盆 满 钵 满 的 
英格兰 银行 。 


已 经 打败 了 拿破仑 的 法 国 、 在 世界 上 不 可 一 世 的 大 英 帝 国 ， 现 在 
被 目 己 家 里 的 金融 问题 搞 得 灰 头 土 脸 。 


对 于 各 方 沸沸扬扬 的 指责 ， 英 格 兰 银 行当 然 不 服 。 行 长 威 樟 莫 
1810 年 在 议会 辩论 中 极力 证 明 价 格 上 涨 男 有 原因 ， 比 如 英国 农产品 的 
出 口 过 多 。 他 认为 英 行 的 每 一 笔 贷款 或 是 有 政府 债券 做 准备 ， 或 是 有 
实 实在 在 的 贸易 票据 做 抵押 ， 货 币 的 增发 是 经 济 与 贸易 扩大 的 结 采 。 
北 类 独立 后 ， 英 美 贸 易 在 19 世 纪 初 大 幅度 增长 ， 贸 易 贷款 当然 要 增 
加 。 英 国 的 海外 扩张 方兴未艾 ， 黄 金 源 源流 入 伦敦 ， 信 币 当 然 会 越发 
越 多 。 英 格 兰 银行 的 钞票 发 行 依据 是 “商业 原因 ”， 没 有 什么 一 成 不 楼 
的 “准则 ”。1822 年 ， 面 对 小 银行 的 再 贴现 要 求 ， 英 格 兰 银行 对 政府 
说 :你 把 多 年 借 我 的 球 先 还 了 ， 至 少 先 还 我 100 万 。 没 有 政府 债务 的 缩 
减 ， 银 行 不 愿 也 不 能 扩大 对 公众 的 贷款 ， 或 降低 贷款 成 本 。 


英国 的 上 院 贵族 与 下 院 代表 工商 资本 家 利益 的 议员 都 不 打算 接受 
英 行 的 解释 。 他 们 意识 到 ， 英 行 的 作用 可 比 为 政府 提供 贷款 的 那 点 儿 
本 事 大 ， 纸 币 发 行 也 不 像 18 世 纪 想 得 那么 简单 ， 只 要 保证 兑付 现金 就 
行 了 。 下 院 议 员 、 炒 股 高 手 、 闻 名 遐 撑 的 经 济 学 家 大 卫 . 李 嘉 图 对 英 行 
就 没有 一 点 好 感 。 他 认为 ， 银 行 的 业务 、 货 币 的 价值 、 利 率 的 水 平 ， 
这 些 权 力 统统 应 当归 于 公众 。“ 即 便 需要 纸币 ， 大 臣 们 不 需要 英 行 的 帮 
助 会 做 得 更 有 水 平 ， 能 更 好 地 实现 公众 利益 的 目标 。” 基 于 此 ， 李 嘉 图 
坚决 反对 1833 年 以 后 再 次 延长 英 行 的 特许 。 


“a 


/18 世 纪 末 期 英国 上 院 与 下 院 的 大 楼 


英国 的 下 院 此 时 吏 是 讨伐 英 行 的 “公诉 人 ”， 在 这 场 货 币 改 半 战 中 
推波助澜 。 在 19 世 纪 之 交 ， 英 国 的 上 议院 完全 由 封 希 贵族 组 成 (到 
1800 年 ， 英 国 封 姻 的 贵族 总 共 只 有 1 363 人 ， 而 法 国 在 大 革命 前 贵族 超 
过 25 万 人 ) ， 尽 管 这 些 贵族 积极 参与 了 兴办 资本 主义 农场 与 工商 企 
业 ， 他 们 的 财富 积聚 基本 上 还 古 依 靠 土 地 。 有 统计 说 ， 当 时 家 产 超过 
百 万 英镑 的 巨 富 中 ， 超 过 半数 部 是 贯 族 地 主 。 议 会 的 下 院 则 聚集 了 乡 
绅 地 主 和 工商 业 家 的 代表 ， 他 们 决策 的 影响 力 在 上 升 ， 但 还 不 足以 主 
导 英 国政 治 。 上 院 主要 关心 维持 农产品 价格 和 出 口 汇率 的 稳定 ， 下 院 
的 目标 更 宏大 ， 他 们 想 建 立 一 个 可 控制 、 可 调整 的 货币 制度 ， 以 支持 
痪 本 的 发 展 。 在 对 付 英 格 兰 银行 这 一 氮 上 ， 他 们 的 利益 是 一 致 的 。 


为 了 实现 上 自己 的 目标 ， 下 院 于 1809 年 搞 了 一 个 改革 委员 会 
(Bullion Committee) ， 著 名 的 经 济 学 家 李嘉图 、 亨 利 : 桑 顿 
(1760~1815) 都 曾 活跃 在 这 个 委员 会 。 这 些 人 的 改革 意见 归纳 起 来 有 

两 派 ， 即 “货币 原则 派 ”* 与 “银行 原则 派 "*。 前 者 主张 货币 数量 与 金 银 挂 
钧 ， 通 过 货币 的 稳定 实现 市 场 的 稳定 ， 后 者 着 有 眼 于 银行 的 健康 运营 ， 
认为 银行 根据 经 济 需 要 决定 贷 蒜 数量 ， 就 能 实现 经 济 稳定 。 


/ 画 上 有 一 胖 一 瘦 两 位 妇 人 在 街头 打架 ， 任 细 一 看 才 知 道 是 讽刺 “议会 大 街 " 上 的 辩论 


距 在 改革 的 争 和 争吵 哨 中 ， 英 国 经 历 了 一 场 长 达 30 年 的 货币 震荡 。 
这 场 被 历史 学 者 称 为 “寻找 规则 ” (looking for a rule) 的 货币 改革 ， 没 
有 什么 总 体 计划 与 思路 ， 更 没有 什么 国际 经 验 可 以 借鉴 。1815 年 ,与 
拿破仑 的 战争 刚刚 结束 ， 议 会 就 迫不及待 要 将 大 小 银行 发 行 纸币 的 目 
由 重新 关 进 黄金 兑现 的 樊 篇 。1816 年 ， 由 于 顶 不 住 议 会 和 政府 的 压 
力 ， 英 格 兰 银行 宣布 1812 年 以 前 发 行 的 货币 可 以 全 部 拿 回 来 兑现 黄 
金 。 可 是 此 事 的 结果 非常 糟糕 ， 导 致 了 一 流 测 前 的 黄金 挤兑 潮 。 货 币 
供应 量 和 商品 价格 在 1817~1818 年 均 出 现 大 幅 下 降 ， 实 业界 叫苦 不 和 迭 ， 
1819 年 ， 政 府 不 得 不 再 次 同意 英 行 停止 兑现 的 有 要求 。 同 年 ， 政 府 通过 
了 一 个 议案 ， 明 确 表示 从 今 以 后 不 会 再 强制 要 求 银行 部 现 ， 但 是 英 格 
兰 银行 有 义务 承诺 在 未 来 的 四 年 中 逐步 实现 黄金 部 现 。 这 个 法 令 一 
出 ， 市 场 并 不 叫好 ， 银 行 券 一 路 唱 腿 ， 货 币 的 紧缩 空气 在 全 国 葛 延 。 
很 快 英国 人 就 明白 了 ， 恢 复 到 传统 的 贯 金 属 制度 与 重建 价格 稳定 不 是 
一 回 事 ， 银 行 的 “公共 责任 ”也 并 不 能 交 给 公众 ， 由 情绪 来 决策 。 为 了 
减少 黄金 被 兑现 的 压力 ， 议 会 于 1833 年 通过 的 《银行 法 》 给 英 行 银行 
姜 披 上 一 件 新 衣 ， 宜 布 5 英 镑 以 上 的 银行 凶 叫 作 国家 的 “法 定货 
Mh” (legal tender， 法 币 就 是 这 样 来 的 ) 。 也 就 是 说 ， 政 府 希 望 老百姓 


相信 ， 手 持 5 英镑 和 拿 着 黄金 是 一 样 的 ， 在 任何 情况 下 ， 都 不 要 去 挤 况 
英 行 。 

出 了 这 么 多 的 改革 措施 ， 还 是 制止 不 了 英镑 的 波动 与 贬值 ， 消 解 
不 了 人 们 对 英 行 的 怨气 。 在 议会 记录 里 ，1840 年 的 掌 扎 大 臣 弗 朗 西 斯 
巴林 提出 了 一 个 尖锐 的 问题 。 


我 们 必须 关注 的 问题 是 ， 征 不 征 有 一 家 银行 应 当 握 有 特殊 的 权 
力 一 一 不 管 现存 的 银行 是 否 符合 此 标准 。 是 不 是 不 应 当 建 议 ( 继 
续 ) 实施 所 谓 的 自由 银行 制度 ..… 当 前 的 明智 思考 是否 应 当 重 组 
整个 的 银行 体系 ， 只 赋予 一 家 银行 作为 货币 的 发 行 行 。 


“私营 ?与 公众 利益 之 间 的 协调 与 冲突 ， 是 现代 经 济 中 一 个 最 国手 
的 难题 。 没 有 公众 利益 的 英 绊 ， 私 营 可 以 最 有 效率 ， 使 少数 人 受益 。 
但 没有 私营 ， 公 众 利 益 可 以 把 调子 唱 得 很 高 ， 却 没有 实力 解决 问题 。 
从 李嘉图 在 世 的 时 候 起 ， 议 会 束 反 复 讨论 如 何 挥 制 身 行 的 货币 发 行 
权 ， 或 者 是 政府 建立 一 个 特别 的 基金 (sunk fund) ， 专 门 干预 货币 发 
行 。 如 有 果 英 国 当 时 实施 了 彻底 的 单 命 ， 如 掌 簿 大 臣 所 暗示 的 ， 否 定 任 
何 现 存 银行 符合 公众 利益 的 标准 ， 那 么 英格兰 银行 面 对 的 ， 可 能 束 古 
和 真实 历史 完全 不 同 的 命运 。 但 最 终 议会 拿 出 了 一 个 受 协 的 方案 ， 货 
币 发 行 的 权力 还 是 通过 银行 来 行使 ， 而 只 有 英格兰 银行 最 了 解 此 事 如 
何 运作 。 


1844 年 有 许多 里 程 碑 式 的 作品 问世 ， 如 恩格斯 出 版 了 《英国 工人 
阶级 状况 》， 揭 露 了 工业 资本 残酷 丑恶 的 一 面 ， 忧 虑 工业 社会 不 合 人 
性 可 能 带 来 的 阶级 斗争 。 小 称 勒 完成 了 他 的 政治 经 济 学 处 女 作 ， 在 功 
利 主 义 和 目 由 主义 之 间 寻 找平 衡 ， 提 出 了 市 场 经 济 所 应 遵循 的 基本 正 
义 原则 。 伟 大 的 现代 浪漫 主义 画家 J-W-M: 透 纳 (1775~1851) 完成 了 油 
m (MY > AVR SPREE) (Rain, Steam and Speed) ， 摘 绘 了 工业 革命 带 
来 的 视觉 和 心灵 上 的 震撼 。 各 个 方面 都 反映 出 了 英国 社会 正在 经 历时 


代 的 转型 。 在 这 样 一 种 批判 与 变 单 氛围 中 ， 英 国 诞 生 了 一 部 新 的 《 银 
行 法 》， 勾 勒 出 了 以 中 央 银 行为 核心 的 银行 体系 的 轮廓 ， 率 移 完 成 了 
金融 的 现代 化 制度 架构 。 


简单 地 说 ， 这 部 《银行 法 》 决 是 了 几 件 事 。 


第 一 ， 把 英格兰 银行 一 分 为 二 ， 部 分 业务 归 发 行 部 ， 部 分 归 银 行 
部 ， 两 个 部 业务 经 营 完 全 分 离 。 前 者 仍然 由 英 行 管理 ， 但 决策 要 听命 
于 一 个 专业 委员 会 的 指导 审核 ， 委 员 的 选 聘 要 通过 政府 任命 ， 避 人 免 存 
在 公众 利益 冲突 。 第 二 ， 发 行 部 必须 每 个 星期 癌 议 会 和 公众 公布 其 头 
二 与 蛋 利 ， 其 肥 利 归属 财政 部 。 第 三 ， 法 律 授权 了 发 行 额度 ， 并 规定 
了 发 行 部 为 水 竞 其 发 行 必 须 持 有 的 政府 债券 、 商 业 票 据 与 黄金 的 规 
模 。 第 四 ， 除 英 行 外 ， 其 他 银行 的 货币 发 行将 受到 限制 ， 停 止 新 的 发 
行 ， 直 至 取消 它们 的 发 行 权 。 束 这 四 和 条， 实现 了 英国 货币 发 行 的 独立 
集中 管理 ， 并 将 其 置 于 政府 管制 与 公众 监督 之 下 。 从 此 ， 货 币 发 行 
的 “ 私 权 ” 逐 步 转化 为 “ 公 权 ”， 英 格 兰 银行 也 束 从 一 家 握 有 “特权 ”的 丙 
业 银 行 ， 成 为 政府 国家 管 治 权力 中 的 重要 一 环 。 


1844 年 的 《银行 法 》 总 体 来 说 是 “货币 原则 派 * 的 胜利 。 这 整 决定 
了 从 它 完 成 的 那天 ， 货 币 供 应 量 就 存在 着 致命 弱点 ， 而 且 一 年 后 束 导 
致 了 新 的 紧缩 磋 烦 。1845 年 ， 议 会 通过 男 一 补充 法 案 ， 规 定 身 行 是 所 
有 其 他 银行 的 “最 后 贷款 人 ”， 有 义务 在 经 济 出 现 危 难 时 利用 货币 发 行 
手段 救助 小 银行 ， 缓 解 实业 界 的 困境 ， 这 将 使 天 行 履行 “银行 中 的 银 
行 ” 之 责任 ， 弥 补 了 前 一 年 法 律 的 缺陷 。 所 以 有 人 后 来 评价 ，1844 年 以 
后 的 一 系列 法 律 ， 效 果 还 算 令 人 满意 ， 关 键 是 现实 根本 没有 按照 原 定 


方案 运行 。 


英格兰 银行 的 时 代 意 义 到 的 何在 ? 一 言 以 项 之 ， 它 是 在 立法 基础 
上 建立 的 特权 ， 有 是 用 特权 市 来 的 国家 金融 信誉 。 如 采 说 最 初 的 借 与 
货 ， 靠 的 是 个 人 的 信誉 和 金 银 的 特权 ， 英 格 兰 银行 与 立宪 王室 的 结 
盟 ， 打 造 了 一 家 银行 和 一 个 政府 的 信誉 与 特权 。1844 年 的 《银行 法 》 
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一 个 帝国 在 世界 经 济 中 的 特权 。 


ANNO SEPTIMO & OCTAVO 


VICTORLE REGINZE. 
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CAP, XXXII. 


An Act to regulate the Issue of Bank Notes, aud 
for giving to the Governor and Company of the 
Bank of England certain Privileges for a limited 
Period. [19th July 1844.) 


\ HEREAS it is expedient to regulate the Issue of Bills or 


Majesty K xing William the Fourth, intitaled An Fagot riage ber bitw 
Cor ipm (a 


ol 
— Pri 3 ca jor a limitet pe A Soap certain uations; 


parm fa Cry be continued to the said Governor and Cumpany 
of the Bay og’ Rec gp with ack ‘Alterations na ip —_ Lene 
noa 到 tain Conditions: May it therefore Your 
t is aa bo enacted ; and be it enacted b rhe Queen’ “ 
Bernat ps py ya god with the Advice and Consent of the 
Dorda Spintual an and Commonsa, in thia present Parlia- 
ment assmmbled, and ye hs Authority of the same, from and Bank to 
after the Thirty-first Day of August One thouannd eight hundred establish 
and forty-four the Isue of Promissory Notes of the Governor and * parle 
Company of tho Bank of England, payable on Demnnd, shall be tern ow 
separstod nod theneeforth kept wholly distinct from tho General of Notes 
Banking Busines Ky: tho Governor and Company; and tho 
prste, 0 Business 


/英国 1844 年 《银行 法 》 (The Bank Charter Act) 的 封面 


白 芝 浩 于 1876 年 说 ,不管 你 承认 不 承认 ， 乐 意 不 乐意 ， 现 实 就 
是 ， 大 英 带 国有 ， 或 是 没有 偿付 能 力 ， 全 都 要 指望 英格兰 银行 的 信用 
体系 ”。 不 但 是 英国 ， i se A tab AAT 
GRR = FRITH EI EDAL o IX — KS REL RN DARA, CRMA 
pager N 。 在 这 个 历史 时 点 上 ， 往 后 看 ， 帝 国 以 
海上 的 军事 实力 开 疆 扩 土 ， 国 债 是 星 家 海军 的 可 靠 金库 ; 往 前 看 ， 帝 


国 将 要 用 经 济 实力 来 张扬 自己 在 全 球 的 统治 ， 武 力 将 为 银行 资本 提供 
可 靠 的 护航 。 


方 生 方 死 ， 方 死 方 生 。 方 可 方 不 可 ， 方 不 可 方 可 。 因 是 因 非 ， 
非 因 是 .…... 是 亦 一 无 穷 ， 非 亦 一 无 穷 也 。 


一 一 《庄子 . 齐 物 论 》 


RIGS BIA”, BRU, AVS, Ai, BAT, ah 
见 的 有 信誉 ， 有 特权 ， 正 是 大 清国 经 济 之 “无 ”。 东 方 帝国 治 天 下 可 
谓 轻 货币 、 轻 资本 ， 它 相信 的 是 坤 厚 载 物 ， 德 和 无 绪 ， 士 农工 商 ， 
脚 路 实地。 

如 果 不 是 国际 贸易 把 西方 人 诱惑 到 广东 海岸 ， 英 格 兰 银行 
所 “有 ”的 一 切 ， 都 和 大 清 无 关 。 英 国人 喜欢 穿 羊 毛 制 的 细 脚 裤 紧 身 
装 ， 中 国人 认为 丝绸 长 饱 宽 宽 大 大 才 舒 服 上 流 ， 这 只 有 东西 之 关 ， 
无 好 坏 之 分 。 但 是 详 枪 洋人 炮 与 弓箭 长 予 ， 吏 不 只 是 东西 之 痢 ， 而 是 
古今 之 变 了 了 人。 银行 存 在 与 否 ， 金 融 信誉 与 特权 的 有 无 ， 也 是 属于 后 
者 。 

曾国藩 和 太平 天 国 对 肴 时 ， 曾 目击 西方 轮船 大 炮 之 厉害 ， 因 此 
提出 整顿 大 清 的 海陆 军 ， 学 习 西 详 知识 ， 培 养 人 才 。"“ 同 光 ” 以 来 目 
强 维新 之 张 本 ， 由 曾 洁 其 端倪 。 在 其 身后 ， 左 宗 沫 开 详 人 贷款 之 和 
河 ; 张 之 洞 设 钢 币 局 ， 举 经 济 特 科 ; PERI MES, ROT RISA 
军 负 、 资 本 ;， 遇 竺 容忍 关 人 管理 海关 ， 宽 竺 外资 银行， 内 部 整理 税 
务 ， 党 海 放行 外 币 。 有 眼见 得 清官 一 次 一 次 冲 到 世界 金融 大 漳 的 岸 
边 ， 厚 底 朝 靳 上 已 经 沾 湾 了 海水 ,但 又 一 次 一 次 缩 回 脚 来 ， 任 大 淹 
奔流 而 过 ， 冲 刷 着 东南 沿海 富饶 的 土地 。 


金融 中 西 大 分 流 


将 中 国 与 美国 视 为 世界 经 济 赛场 上 的 “二 强 ”， 征 21 世 纪 的 一 种 说 
法 。 在 两 个 世纪 之 前 ， 这 样 的 说 法 属于 大 清 帝 国 与 大 英 芝 国 。 当 时 中 
国 的 人 口 以 亿 计 ， 大 不 列 颠 (Great Britain) 和 它 的 殖民 地 人 口 也 已 近 
亿 。 乾 隆 朝 将 中 国 的 领土 拓展 到 1 400 万 平方 公里 (1689 年 与 俄国 签订 
《 尼 布 楚 条 约 》 时 首次 在 国际 上 使 用 “中 国 ” 一 词 ) ， 大 英 帝 国 当时 统 
辖 的 土地 占据 了 世界 领土 的 V4。 这 两 个 帝国 的 统治 阶层 都 是 人 口中 
的 “少数 民族 ”， 但 他 们 仅 得 如 何 通 过 有 效 的 制度 ， 以 少量 文官 和 军 
队 ， 控 制 广 亡 的 疆域 与 广大 的 人 口 。 相 比 世 界 其 他 大 帝国 ， 包 括 俄 
` MTS > FORA RN LER R AAR SG, APSR RAR 
更 强 ， 在 东西 方 分 别 傲视 群雄 。 


想象 一 下 这 幅 历 史 图 景 ， 自 然 会 让 人 接受 美国 经 济 史 学 家 绢 茶 兰 
的 观点 ， 即 在 18 世 纪 中 期 ， 也 整 是 英国 工业 革命 起 步 之 前 ， 欧 亚 两 大 
陆 的 农耕 经 济 发 展 水 平 不 相 上 下 ， 中 国 的 国内 市 场 才 更 像 亚当 :斯 密 所 
欣 贰 的 目 由 经 济 制度 。 束 是 再 晚 几 十 年 ， 长 江 三 角 洲 地 区 与 英国 发 达 
的 工业 城市 相 比 ， 宣 庶 水 乎 也 不 相 上 下 。 只 是 到 了 19 世 纪 中 期 ， 欧 亚 
在 各 方面 的 落差 才 变 得 非常 明显 。 作 为 标志 性 的 事件 十， 中 国 在 1840 
年 被 英国 人 用 武力 甬 开 了 国门 ， 日 本 1859 年 被 美国 强势 推 入 太平 洋 贸 
易 ， 印 度 1857 年 干脆 被 收编 成 大 英 帝 国 的 一 部 分 。 西 方 成 为 世界 现代 
文明 的 领 潮 者 。 


/这 幅 1880 年 左右 山西 的 乡村 炼 铁 图 ， 原 始 的 方法 一 直 沿 用 至 20 世 纪 中 期 


西方 学 者 们 已 提出 各 种 理论 ， 试 图 从 政治 体制 的 差异 、 生 人 态 人 文 
环境 等 角度 来 说 明 东 西 现代 经 济 发 展 的 不 同 路 径 。 分 流 的 原因 其 实 强 
含 在 分 流 之 前 的 社会 肌体 之 中 。 比 如 说 英国 本 来 束 具 有 得 天 独 厚 的 煤 
钥 储 量 ， 这 使 它 可 能 利用 技术 开发 出 新 能 源 。 欧 洲 发 现 了 新 大 陆 ， 它 
提供 了 从 前 无 法 想象 的 资源 ， 使 得 欧洲 可 以 输出 过 剩 的 劳动 力 ， 扩 大 
钢铁 纺织 等 制造 业 ， 增 加 消费 品 进出 口 ， 从 而 将 欧洲 的 新 能 源 转 化 成 
新 财富 。 男 一 位 美国 经 济 史学 家 道格拉斯 : 诺 斯 则 以 英美 为 例 ， 强 调 欧 
美 用 了 几 百 年 前 时 间 ， 完 成 了 政治 制度 转变 ， 从 只 有 精英 参与 的 “有 限 
政治 秩序 ?到 大 众 参与 的 “开放 政治 秩序 ”， 打 开 了 经 济 高 速 发 展 的 制度 
天 化 板 。 他 们 的 推论 是 ， 由 于 东方 国家 不 具备 西方 这 些 目 然 的 、 社 会 
的 肌理 ， 双 方 在 19 世 纪 的 面貌 出 现 了 大 分 流 。 


中 英两 国 的 金融 长 河 ， 在 伊丽莎白 一 世 女 王 与 万 历 皇 帝 的 时 代 ， 
似乎 同时 发 源 于 白银 主导 的 全 球 贸易 。 两 个 世纪 过 去 了 ， 中 英 金 融 是 
否 也 发 生 了 分 流 ? 对 比 的 结果 ， 管 案 大 体 是 肯定 的 。 我 们 已 经 看 到 ， 
伦敦 的 金融 城 从 提供 国民 债务 开始 ， 一 步 步 与 权力 结缘 ;政府 则 从 短 
期 借贷 的 债务 人 ， 变 成 对 货币 与 资本 价格 具有 影响 力 的 立法 者 。 大 清 
尽管 也 曾 发 行 纸币 ， 新 增 税种 ， 但 是 这 里 没有 发 生 过 “金融 革命 *。 铀 
银 通宝 换 过 了 无 数 次 年 号 ， 但 服务 的 还 是 旧 日 的 主人 。 


A 
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者 。 它 追随 的 对 象 ， 束 是 实体 经 济 和 客户 ， 后 者 需求 上 的 不 同 ， 才 会 
导致 金融 供给 的 不 同 。 拿 英国 来 说 ， 现 代金 融 业 追随 着 四 大 需求 ， 来 
目 四 类 不 同 但 有 交叉 的 客户 ; 第 一 是 政府 一 一 伦敦 城 最 大 的 债务 人 ， 
常 贷 常 还 ,信誉 一 流 。 政 府 的 需求 束 古 有 形 之 手 ， 古 现代 金融 有 力 的 
第 一 推动 力 。 不 但 英国 如 此 ， 其 他 国家 也 不 乏 案 例 。1800 年 拿破仑 任 


第 一 执政 ， 创 立 了 法 兰 西 银行 ， 立 刻 通 过 货币 发 行 掌控 了 法 国 的 经 济 
命脉 。 美 国 独立 后 的 第 一 家 银行 ， 成 立 于 1791 年 ， 完 全 是 类 国 第 一 任 
财政 部 长 汉密尔顿 亲 目 策划 的 杰作 。 第 二 是 国际 贸易 商 ， 他 们 的 风险 
承受 能 力 大 ， 资 金 占 用 时 间 长 ， 但 回报 可 观 。 第 三 是 工业 资本 家 。 他 
们 在 英国 北部 起 步 时 ， 投 资 分 散 ， 原 始 积 素 靠 的 是 家 族 朋 友和 合伙 
人 。 大 规模 的 发 展 需 要 大 资金 ， 从 而 带动 了 金融 投 同 转型 。 德 国 和 美 
国 的 工业 资本 都 早 于 英国 开始 与 大 型 金融 资本 联姻 。 第 四 是 千 千 万 万 
的 资本 市 场 投 资 人 ， 他 们 的 梦想 是 在 金融 市 场 上 发 财 致富 。 一 方面 他 
们 提供 了 资金 来 源 ， 推 动 了 金融 产品 多 样 化 ， 男 一 方面 他 们 对 风险 很 
敏感 ， 总 是 使 危机 升级 的 同时 也 激发 了 监管 。 这 四 类 客户 还 共同 厌恶 
一 件 事 ， 融 是 货币 被 少数 人 操纵 和 资本 价格 的 大 起 大 落 。 


这 四 类 客户 重 县 在 一 起 ， 就 是 一 幅 完 整 的 早期 资本 主义 面孔 。 无 
论 怪 样 想象 ， 很 难 在 150 多 年 前 的 中 国 找到 相似 的 东方 面孔 。 诚 然 如 余 
RZE, CIAF RRR ` TSE > ALEF, ETE 
于 传统 经 济 中 的 。 但 是 如 采 整 个 组 成 结构 和 系统 的 运作 不 同 ， 束 难以 
证 明 “ 资 本 主义 ”已 经 在 中 国 戎 芋 。 人 金融 的 特征 亦 在 于 此 ， 我 们 看 不 到 
一 个 系统 的 运作 可 以 为 旦 上 和 朝廷 所 利用 ， 为 工商 世贸 提供 资本 ， 以 
至 于 衍生 出 南海 投机 泡沫 或 皮特 站 相 的 “打动 *。 明 末 清 初 以 至 洋务 运 
动 ， 一 个 漫长 的 年 代 ， 中 国 没 有 产生 需要 金融 服务 的 新 客 户 ， 这 或 许 
征 东 西 金融 大 分 流 的 一 个 主要 原因 。 


问题 的 关键 是 ， 为 什么 中 国 没有 产生 这 样 的 客户 ? 为 什么 没有 对 
现代 金融 服务 提出 需求 ? 先 不 说 民间 ， 为 什么 中 国明 清 政 府 从 未 想到 
过 用 借款 来 扩大 财力 、 巩 固 政权 并 创造 新 的 收入 来 源 ? 这 些 不 是 可 以 
简单 回答 的 历史 难题 。 


征 由 于 传统 文化 的 影响 吗 ? 中 国民 间 借 贷 一 直 存 在 ， 从 未 出 现 过 
类 似 英 国 中 世纪 的 “ 反 高 利 贷 法 ”， 政 府 也 曾 利 用 租借 方式 参与 民间 经 
Ciao ° PIMA ICR, ERE RPO ey, MA PA tik 
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政府 施 予 信用 ， 不 能 简单 地 推 衍 出 老百姓 可 以 成 为 政府 的 债主 。 


征 中 国 的 旦 对 不 需要 大 规模 集中 文 出 吗 ? 也 不 尽 然 。 学 者 们 用 历 
史 数 据 还 原 了 明 末 清 初 戎 廷 对 提供 与 维持 "公共 物品 ?承担 的 责任 ， 如 
维修 大 运河 ， 修 建 农 地 灌溉 网 、 道 路 和 大 型 仓储 设施 ， 等 等 。 这 些 经 
济 性 的 开 文 数额 巨大 ， 更 有 道理 产生 国民 债务 的 需求 。 


eke 794 公 里 的 京杭 大 运河 。 明 清 两 BREE ETERS 建 维修 

不 管 是 由 于 什么 原因 ， 中 国 历 代 旺 对 很 少 对 国民 负债 ， 西 方 史 学 
家 认为 儒家 哲学 导致 星 帝 *“ 从 内 心 承 看 重 较 低 的 税 负 并 尽力 避免 干预 商 
业 活 动 ”。 欧 洲 的 那些 高 税 负 高 债务 的 政府 ， 相 互 为 了 争 寺 霸权 比 着 烧 


钱 ， 眼 看 着 大 清 一 统 天 下 ， 日 子 过 得 注 酒 ， 只 能 发 出 目 叹 弗 如 的 感 
慨 。 


然而 ， 政 府 不 先 出 手 ， 提 出 对 国民 债务 的 需求 ， 对 金融 业 的 发 展 
未 必 是 好 事 。 第 一 ， 这 意味 着 中 国 缺 乏 资金 融通 的 中 心 ， 而 民间 的 金 
融 活动 都 是 地 区 性 分 散 进 行 的 ， 这 也 导致 了 货币 制度 由 地 方 说 了 算 ， 
各 目 为 政 。 不 要 说 统一 的 货币 发 行 ， 到 了 清末 ， 各 种 成 色 的 银币 银 
块 、 铜 钱 及 代 币 品 就 把 货币 流通 搅 得 四 分 五 神 。 第 二 ， 民 间 金 融 更 多 
地 依赖 民间 信用 ， 老 百姓 金融 目 治 。 没 有 政府 的 参与 和 以 法 律 形式 界 
定 的 金融 概念 与 管 治 ， 如 特许 经 稼 、 本 位 货币 、 发 行 储备 等 ， 金 融 在 
中 国 无 以 萌 革 。 第 三 ， 中 国 的 旺 帝 、 阴 廷 与 城乡 宇 运 之 间 只 有 统治 与 
家 统治 的 关系 ， 双 方 经 济 上 的 往来 或 者 是 强制 性 的 ， 或 者 是 以 捐 官 形 
式 存在 的 钱 权 交易 ， 而 不 像 英 国 ， 王 室 经 济 权 力 受 到 贯 族 议院 的 制 
约 ， 政 府 受到 金融 城 债主 的 制约 ， 各 方 的 经 济 往 来 建立 在 市 场 化 、 奖 
约 化 、 法 制 化 的 基础 之 上 。 第 四 ， 在 突如其来 的 开 文 压力 面前 ,一 旦 
税收 来 源 村 竭 ， 清 政府 财力 立刻 提 伴 见 肘 ， 没 有 回旋 余地 。 一 个 穷困 
深 倒 的 政府 既 没 有 力量 你 护 国家 主权 ， 更 没有 力量 你 护 民族 工业 和 人 金 
融 业 的 独立 生存 发 展 。 大 清 对 廷 在 西方 军事 与 经 济 神 击 面前 束手无策 
正 征 这 最 后 一 点 的 真实 写照 。 


/1858 年 第 二 次 鸦片 战争 ， 迎 战 手 持 现 代 热 兵 絮 的 是 中 式 传统 的 马 篆 长 矛 


明 娃 没有 借贷 需求 ， 会 不 会 使 更 多 的 货 金 留 在 了 市 场 ， 从 而 产生 
了 有 效 的 金融 组 织 与 大 规模 的 资金 沉淀? 现实 的 发 展 正 好 相反 。19 世 
纪 中 期 以 前 ， 大 清 的 对 外 贸易 、 工 业 投资 、 公 众 财 富 管理 都 没有 提出 
对 现代 金融 业 发 展 的 需求 ， 而 自发 出 现 的 钱庄 、 票 号 这 样 的 金融 机 
构 ， 组 织 和 资金 的 实力 远 远 落 在 欧美 的 后 面 。 这 反 过 来 加 重 了 大 清 的 
财政 厄运 。 例 如 ，1895 年 清 政府 为 了 战争 赔 丈 ， 必 须 通 过 借贷 克服 服 
前 的 困境 ， 站 在 它 面 前 手 捧 银子 的 ， 只 有 英国 银行 领衔 的 西方 财经 大 


享 ， 而 没有 中 国人 目 己 的 融资 财团 。 另 一 方面 ， 英 格 兰 银行 当年 架设 
了 一 座 桥 委 ， 连 搁 了 商人 的 “爱国 主义 ”与 大 英 帝 国 的 崛起 。 中 国人 从 
来 不 欣 党 这样 的 架 桥 工程 。 台 湾 史学 家 苏 同 炳 曾 用 胡 林 嗓 为 太平 天 国 
筹措 协 饮 为 例 ， 说 是 目 古 以 来 ， 在 中 国 为 朝廷 想 办 法 筹 钱 之 人 ， 部 被 
后 世 目 为 “ 聚 伍 之 臣 ”， 收 税 如 此 ， 借 款 的 名 声 更 和 劣 ， 借 外 国人 的 钱 整 
征 十 恶 不 艇 了 。 对 廷 大 员 如 号 心 耿 耿 的 李鸿章 ， 一 次 又 一 次 在 大 清 与 
西方 债权 人 之 间 输 旋 ， 极 力 为 大 清 “ 再 造 玄 黄 ”。 结果 不 仅 没 能 搭建 一 
座 金 桥 ， 撞 救 大 清 帝国 覆 炎 的 命运 ， 目 己 的 声誉 也 搭 进去 ， 落 得 个 “ 卖 
国 主义 ”的 生前 号 后 名 。 
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财政 逼 八 ， 大 清 中 兴 名 臣 李 鸿 章 与 “打动 ” 英 行 的 皮特 首相 采取 的 是 不 
同 手段 。 对 比 之 下 ， 束 丈量 出 了 中 英之 间 金 融 分 流 的 鸿沟 有 多 宽 。 


民间 金融 的 艰难 转型 


再 说 这 民间 的 货币 与 借贷 ， 它 在 大 清 遇 到 了 怎样 的 客户 与 需求 。 


从 康 牛 末年 到 20 世 纪 初 年 ， 半 命 性 的 金融 变化 乏善可陈 ， 但 十 民 
间 金 融 却 曾 出 现 过 演 采 的 小 高 淹 ， 也 产生 了 新 的 信用 组 织 。 由 于 缺乏 
金融 立法 这 个 观念 ， 所 以 金融 从 业者 至 受 的 是 分 散 与 自治 的 上 自 由。 他 
们 面 对 的 问题 ， 一 是 货 币 各 目 为 政 引 起 的 麻烦 ， 二 是 传统 客户 市 来 的 
局 限 。 民 间 金 融 因 为 传统 货币 制度 的 不 足 而 创新 ， 但 始终 没有 逃脱 在 
传统 客户 中 挣扎 的 命运 。 


困难 首先 来 目 五 花 八 门 的 货币 的 使 用 。 今 天 的 旅游 者 走 过 全 世 
界 ， 只 要 吃 里 括 上 一 张 卡 ， 束 可 以 随心 由 性 地 消费 。 不 论 买 卖 多 大 ， 
文 付 吏 是 数字 在 账户 间 搬 家 。 同 为 文 付 这 件 事 ， 两 个 世纪 之 前 ， 却 难 
坏 了 大 清 的 买卖 人 。 为 上 街 买 点 东西 ， 你 可 能 在 袖子 里 撕 着 银 狂 、 银 
块 或 碎 银 子 ， 如 采 征 个 穷人 ， 你 可 能 肩 上 育 着 儿 串 铜钱 或 手 担 几 个 大 
Ba; 如 有 果 你 刚好 赶 上 咸丰 级 ， 你 可 能 市 着 天 天 在 岂 值 的 大 清 至 钞 急 着 
寻找 卖家 ， 如 果 你 是 广东 福建 沿海 一 市 的 买办 ， 经 手 的 钱币 可 能 整 是 
从 国外 流入 的 各 式 洋 钱 。 为 了 缴 税 ， 农 工商 都 必 须 按 朝廷 规定 把 其 他 
钱币 部 换 成 银子 。 如 果 业 务 从 异地 来 ， 还 要 冒 着 银 票 不 予 抑 现 的 风 
险 .…... 当 年 有 个 老外 在 南京 做 了 个 调研 ， 把 几 斤 重 的 串 钱 数 了 数 ， 一 
串 有 大 钱 95 个 ， 一 串 有 98 个 ， 其 中 有 几 个 是 假冒 的 ， 一 碰 束 会 碎 挥 。 


钱庄 票 号 在 18 世 纪 末 发 展 起 来 后 ， 为 国内 的 交易 丙 拓 供 了 异地 沪 . 
竞 的 便利 ， 但 是 当时 的 流通 支付 工具 更 为 复杂 化 。 它 们 为 商家 出 具 的 
票据 ， 实 际 上 与 英格兰 银行 的 银行 券 具 有 相同 功能 ， 但 名 目 楷 多 ， 品 
相 各 异 ， 有 钱 票 、 银 票 、 私 票 、 化 票 、 竞 票 、 会 票 、 庄 票 等 等 ， 难 以 


穷尽 。 对 今天 的 钱 票 收藏 家 来 说 ， 这 倒是 个 有 意思 的 品类 。 不 过 当年 


这 些 票 据 的 价值 与 鉴定 ， 可 能 比 今日 的 收藏 辩 伪 难度 更 大 。 更 何况 ， 

中 国 并 没有 一 家 像 贡 格 兰 银行 那样 的 特许 机 构 ， 可 以 为 钱 票 提供 背书 
或 贴现 。 洋 人 说 ， 大 清 的 货币 制度 ,创造 出 来 束 是 为 了 考验 人 类 智慧 
的 极限 。 


/到 灯笼 铺 办 货 的 清官 手中 握 着 钱 袋子 


gi Sear ae aa 
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这 么 多 不 同 的 文 付 工具 在 使 用 ， 应 时 产生 了 一 个 金融 机 构 ， 叫 “ 银 
局 ”， 有 是 银 匠 与 银 兑 的 混合 经 营 机 构 。 在 康 牛 五 十 六 年 〈1717 年 ) 27 


六 十 大 寿 版 男 大 作 《万 寿 盛 典 图 》 中 ， 街 头 就 频 粽 出 现 “ 银 局 ”的 招 
牌 ， 直 接 被 英国 人 译作 “bank” (GRIT) 。 它 们 收回 银子 ， 去 当地 造 币 
局 狼 成 有 一 定 成 色 的 银 块 、 银 狂 ， 再 投入 流通 ， 也 会 在 银 、 钱 之 间 进 
行 苋 换 。 到 了 清末 ， 这 些 银 局 又 改 成 < 钱 铺 交 钱 店 ”， 发 展 到 后 来 现成 
为 专业 一 点 的 机 构 叫 “钱庄 关 票 豆 ”。 它 们 始终 有 一 个 功能 ， 吏 是 统一 
铸造 用 于 流通 的 各 类 金属 货币 ， 送 公 佑 局 鉴定 ， 相 互 兑 换 ， 提 供认 
账 ” 权 威 。 据 钱币 收藏 质料 上 讲 ， 当 时 的 鉴定 有 “ 软 玲 >" 即 凋 印 与 “ 硬 
He” BU ET A) Ae Fal) ABLE A BE BG? ES eat A ART RAZ BS TIE 
注 ， 惨 不 忍 睹 。 但 是 在 各 自 为 政 的 金属 货币 制度 下 ， 这 是 一 种 必需 的 
防伪 手段 。 
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六 三 


/ 康 申 五 十 六 年 皇帝 六 十 大 寿 版 画 大 作 《 万 寿 盛典 图 》 中 频繁 出 现 的 “ 银 局 "”， 直 接 
被 英国 人 叫 作 “bank”。 它 们 坐落 在 老 北京 街头 ， 是 银 匠 与 银 况 的 混合 经 营 商 


锋 银 这 件 事 ， 肯 定 是 大 有 讲究 的 。 从 明代 开始 ， 各 地 方 就 衣 设 铸 
币 局 ， 清 代 的 体制 基本 上 继承 了 明代 ， 但 没有 能 力 为 货币 的 铸 迁 和 流 
通 制定 闻 格 的 规范 。 瑶 隆 时 期 各 地 铸币 局 的 名 单 可 以 列 出 半 页 纸 ， 流 
通 中 的 银子 成 色 与 重量 不 一 而 足 。 为 了 不 让 这 些 劣质 的 银子 流入 旦 家 
的 库房 ， 康 恕 年 间 开 始 以 * 库 平 银 ?为 标准 ， 也 驶 是 一 两 库 平 银 等 于 
37.301 50 ° REM ES Bl Aisle, VS ie 
这 样 成 色 的 50 两 银 。1860 年 以 后 ， 由 英国 人 控制 的 海关 记 账 又 推出 了 
自己 所 用 的 “ 关 平 银 ?”， 相 当 于 37.7495 克 ， 以 保证 各 地 所 收 关税 的 价值 
统一 ， 信 誉 可 靠 ， 形 成 了 中 国 实际 上 的 “ 银 本 位 *”。 其 他 的 各 种 标准 ， 
如 上 海南 市 的 “ 海 商 银 ”、 北京 的 “京平 银 ?， 也 都 兼 而 用 之 ， 各 管 一 
cae 


所 以 ， 白 银 的 成 色 与 价值 ， 一 直 以 来 有 多 个 体系 来 决定 ， 一 是 朝 
廷 ， 二 是 民间 ， 到 了 晚 清 ， 加 上 第 三 个 ， 即 海关 。 工 商 客户 的 一 大 需 


求 ， 网 是 依赖 民间 银 号 等 金融 机 构 维持 金属 货币 的 供给 和 信誉 。 不 
过 ， 实 在 的 日 银 流通 价值 ， 并 不 取决 于 这 些 机 构 的 软 硬 鹤 子 ， 而 是 全 
球 日 银 的 生产 与 它 在 大 清海 天 的 流动 。 银 子 多 了 ， 民 间 银 两 束 可 能 
赤 ， 但 物价 可 能 上 涨 ; PPD), REBAR, RARER 
缩 ， 税 收 也 会 困难 。 


仅 银 子 这 一 种 货币 就 够 令 人 头 次 的 了 ， 那 还 只 是 与 朝廷 、 海 天 和 
上 层 社 会 相关 。 中 国 从 来 不 是 只 有 一 个 银 本 位 ， 而 是 一 个 复 本 位 或 多 
本 位 的 国家 ， 下 层 老 百姓 的 生活 ， 除 了 交 税 ， 平 时 生活 中 用 不 起 银 
子 ， 只 靠 铜钱 和 各 种 材质 混 洒 的 制 钱 。 跟 痢 银 价 波动 的 ， 不 仅 有 商品 
价格 ， 还 连 市 着 铜钱 制 钱 的 兑换 率 。 民 间 兑 换 机 构 钱 店 或 钱 摊 ， 虽 不 
算是 真正 的 金融 机 构 ， 但 做 的 是 货币 生意 ， 赚 的 是 兑换 的 零头 。 每 当 
PON ANI, CAMB eR IRA IRA, hoe 
Molt ei Ni T ° 179347 iz See Ta aR HY EAL >` 1850F 
扬 伯 而 起 的 太平 军 ， 部 对 加 剧 钱粮 税 收 的 矛盾 起 了 火 上 淫 油 的 作用 。 


大 清朝 廷 一 直 也 想 对 货币 的 混乱 拿 出 一 个 办 法 。 民 间 议 论 最 具有 
影响 力 的 来 目 经 世 学 者 魏源 。 他 主张 扩大 并 完善 国内 银 矿 开采 ， 限 制 
鸦片 进口 防止 日 银 外 流 ， 在 中 国 建立 银 本 位 ， 减 少 其 他 材质 货币 的 尝 
通 。 同 时 他 建议 把 财政 管理 制度 化 ， 少 搞 由 旦 帝 决 定 的 税收 减免 。 殊 
源 的 思想 不 但 影响 了 林则徐 ， 也 受到 晚 清 的 高 官 李鸿章 、 左 采 策 、 张 
之 洞 等 的 赏识 。 对 财政 金融 问题 发 表 过 见解 的 智者 还 包括 王 炸 、 冯 桂 
FRM, JGR MA BSR ESSE RAK ` RRM PPS A ? 
尽管 人 们 提出 了 很 多 真知 灼 见 ， 但 是 直到 大 清 倒 台 ， 世 界 已 经 进入 金 
本 位 的 纸币 流通 时 代 ， 中 国 始终 在 白银 本 位 问题 上 打转 ,根本 没有 理 
论 与 能 力 整 合 不 同 的 货币 ， 建 立 流通 秩序 。 
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海外 有 学 者 认为 ， 
19 世 纪 规 模 成 倍增 加 ， 
重 。 这 话 恐 伯 有 一 定 
个 时 代 的 问题 特别 敏感 


大 清 经 济 在 康 雍 乾 三 代 和 平 发展 了 一 个 世纪 ， 

商品 交易 深入 城乡 ， 货 币 问题 其 实 没 有 那么 严 
道理 。 生 活 在 任何 特定 时 代 的 人 ， 都 会 对 自己 那 
， 了 叫唤 得 很 厉害 。 但 是 从 * 存 在 即 合理 ” 的 观点 


看 ，1850~1895 年 ， 中 国 的 货币 制度 基本 上 满足 了 经 济 的 发 展 水 平一 


个 幅员 广大 的 国家 ， 地 区 经 济 特点 不 同 ， 货 币 供 应 的 分 散 化 与 各 目 为 
政 ， 正 是 顺 其 自然 。 随 着 经 济 的 跨 地 区 发 展 ， 才 会 出 现 对 一 体 化 货 
流通 的 要 求 。 从 加 隆 朝 后 期 起 ， 一 种 传统 的 信用 机 构 有 了 新 的 发 展 ， 
从 一 个 方面 满足 了 这 种 要 求 ， 那 惑 是 标号 和 钱庄 。 它 们 没有 能 够 统一 
币 种 ， 但 提供 了 个 人 与 商家 路 地 汇兑、 存储 、 借 贷 与 文 付 的 金融 服 
F, 减少 了 货币 部 换 的 困难 。 
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The Raw Gold Dealer. 


前 上 至 年 出 品 的 许多 电视 剧 和 小 说 已 经 活灵活现 地 再 砚 了 票 号 与 钱 
庄 的 客户 情况 。 这 些 客户 大 体 上 他 们 可 以 分 为 三 类 : 第 一 类 是 个 人 ， 
如 苑 六 在 《 云 间 据 目 钞 》 中 所 提 到 的 ， 有 个 姓 马 的 大 款 ， 从 未 听 到 过 
有 跨 境 提 竞 一事， 怀揣 着 银锭 从 外 地 到 了 京城 。 经 人 一 点 拨 ， 后 来 成 
了 票 号 的 理想 客户 。 请 末 上 和 素 赶 考 的 秀才 、 外 出 云游 的 富 绅 、 躲 避 战 
乱 的 土 察 ， 都 属于 这 一 类 客户 ， 用 点 小 成 本 ， 严 个 便利 与 安全 。 第 二 
类 人 十 使 用 票 喜 钱庄 的 主力 ， 即 从 事 长 途 贩 运 的 商家 。 山 西 人 雷 履 泰 
在 天 津 做 生意 ， 从 四 川 进货 ， 需 要 货物 保镖 和 钱财 保险 ， 遂 萌生 了 创 
新 念头 ， 开 办 了 日 升 昌 。 钱 庄 路 境 服 务 没 有 像 票 号 一 样 ， 履 击 了 半 个 
中 国 ， 它 们 大 都 与 江南 周边 商人 到 上 海 开 煤 铺 、 米 铺 、 杂 货 铺 相关 ， 
先 做 银钱 铜钱 兑换 ， 再 做 银 圆 银 两 兑换 ， 节 后 加 上 银 票 划 转 。 第 三 类 
客户 主要 来 往 于 标号， 了 束 是 头 上 顶 着 官 帽 的 人 物 ， 他 们 为 官府 筹措 军 
铬 、 丁 粮 、 伟 给 奔忙 ， 有 时 也 要 帮助 官 吏 调运 私 赛 。 有 了 专业 可 靠 的 
地 方 存 吕 ,省 去 了 官府 转运 银子 的 许多 艰辛 风险 。 


中 国 传 统 的 金融 机 构 中 还 有 一 类 是 古老 的 当铺 ， 是 为 社会 中 下 层 
以 实物 为 抵押 提供 短期 贷款 的 信用 机 构 。 明 代 的 大 才子 唐伯虎 ， 用 一 
把 自己 画 的 局 子 就 能 当 出 几 天 的 饭 钱 。 消 末 的 当铺 生意 兴隆 ， 满 足 的 
征 私 人 短期 信用 需求 。 


从 这 些 客户 的 号 上 我 们 看 到 了 什么 呢 ? 他们 追求 资金 的 安全 、 使 
用 方便 ， 和 我 们 在 伦敦 城 遇 到 的 那些 投资 者 不 同 ， 他 们 的 主要 兴趣 不 
竺 资本 增值 。 钱 庄 与 标号 把 沉淀 在 手中 的 资金 仍然 用 于 传统 商业 败 
运 ， 但 是 没有 投资 于 新 兴 产 业 。 他 们 也 组 成 了 行 会 ， 但 很 少 能 像 英 格 
兰 银行 那样 ， 通 过 与 政治 结盟 ， 左 右 官府 ， 保 护 目 己 的 商业 利益 。 观 
察 这 样 一 个 阶层 ， 他 们 身上 时 时 内 次 出 次 本 的 个 别 因 子 ， 但 总 体 看 ， 
却 不 能 将 一 个 传统 的 制度 和 体系 升级 ， 包 括 内 部 的 股权 组 织 、 管 理 体 
制 ， 也 不 可 能 产生 拥有 资金 实力 的 大 银行 。 因 为 客户 没有 这 样 的 要 
求 ,“ 绅 士 银 行家 ? 们 (如 采 可 以 这 样 类 比 ) 也 就 无 法 产生 超前 的 觉 
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/小 人 书 《 唐 伯 虎 点 秋香 》 故 事 中 的 插图 ， 人 惟妙惟肖 地 展现 了 当铺 客户 的 形象 
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特别 是 上 海 、 天 津 、 汉 口 等 地 的 钱庄 ， 在 1843 年 对 外 贸易 开 坦 之 后 ， 
可 以 倒 买 倒卖 进出 口 货物 ， 也 束 是 为 目 己 找到 新 的 商业 客户。1870 年 
英国 领事 在 长 江 三 角 洲 走 了 一 圈 ， 发 现在 许多 小 镇 ， 支 付 进口 洋货 的 
办 法 ， 殊 是 让 上 海 的 一 家 钱庄 开 出 付款 的 汇票 ， 进 口 商 再 把 银 圆 或 铜 
钱 运 到 苏州 ， 在 那里 采 办 了 货物 ， 卖 到 上 海 ， 归 还 钱庄 的 故 款 。 这 些 
人 为 贸易 在 各 地 奔波 ， 不 娠 圣 下 ， 呈 现 出 资本 家 的 勤奋 。 山 西 的 票 号 
看 到 上 海 的 机 会 ， 也 加 速 了 业务 加 沿海 城市 的 拓展 ， 愿 意 把 目 己 的 朵 
置 资 金 拆 借 给 钱庄 ， 共 同 开发 商业 的 新 客户 。 


卷 入 世界 贸易 大 测 的 民间 金融 ， 面 前 有 两 座 大 山 必 须 擎 越 。 第 
一 ， 钱 庄 、 票 号 要 有 新 的 资金 来 源 ， 不 能 只 依赖 传统 的 客户 存款 。 由 
于 钱庄 、 票 号 ， 特 别 是 后 者 ， 家 族 管理 习俗 浓厚 ， 行 会 对 利率 、 业 务 
范围 限制 挛 格 ， 努 力 吸 收 莉 增 存款 从 来 不 是 它们 的 长 项 ， 倒 是 外 资 银 
行 看 上 了 它们 的 这 个 弱点 。 离 开 了 口岸 ， 外 资 行 两 眼 一 抹黑 ， 根 本 不 
知 内 陆 销 售 去 了 何方 ， 与 本 土 银 行 联手 ， 无 疑 是 开拓 市 场 的 明智 策 
略 。1869 年 ， 汇 丰 银 行 的 买办 王 槐 山 说 服 了 他 的 老板 ， 朴 通 了 汇丰 加 
钱庄 拆 款 融资 的 渠道 。 这 样 一 来 ， 钱 庄 背 后 出 现 了 一 位 口袋 很 深 的 “ 绅 
士 "， 随 时 愿意 接济 新 的 资金 来 源 。 


男 外 还 有 一 个 困难 束 更 不 容易 克服 了 ， 这 就 是 在 与 外 国 银行 的 苋 
争 中 ， 如 何 取得 旨 迁 和 各 级 政府 的 文 持 。 要 是 在 英国 ， 起 码 有 个 立 
法 ， 保 护 本 土 传统 金融 机 构 ; 再 亲近 一 点 ， 是 政府 承担 最 后 贷款 人 的 
员 任 ， 在 民间 金融 机 构 困 难 的 时 候 拉 一 把 。 直 白地 说 ， 如 果 大 清 能 
有 “ 东 印 度 公 司 ”"， 发 展 几 个 目 己 的 大 型 进出 口 商 ， 掌 控 海 外 市 场 一 
tid, MELA THA, ARE > RSA Dla te thee AME ee EY 
体 服务 。 当 然 ， 这 些 事 在 中 国 不 大 可 能 出 现 。 大 清 同 光 年 间 ， 有 几 位 
育 靠 官 府 勾结 洋人 的 红 顶 商人 ， 如 量 康 钱 庄 的 老板 胡雪岩 ， 努 力 想 和 
政府 的 利益 绑 在 一 起 。 但 是 说 到 辰 ， 他 们 仍 是 挺 不 起 腰 杆 儿 的 脆弱 商 
人 和 人， 并 没有 在 改变 组 织 和 体制 上 起 到 任何 作用 。 


大 请 末年 ， 钱 庄 、 票 号 经 历 了 短暂 辉 烛 ， 做 了 外 次 行 开拓 中 国内 
地 市 场 的 马 前 浴 。 传 统 机 构 转型 开发 新 客户 是 极为 艰难 的 ， 一 旦 资金 
来 源 依赖 外 资 行 ， 它 们 的 命运 也 吏 掌 握 在 了 别人 手 上 。 仍 是 地 方 各 目 
为 政 的 货币 发 行 ， 被 外 资 行 的 银行 券 和 汇 况 占领 了 制高点 。 钱 庄 、 票 
SMASH ner BW, WELAF, A LK, ae 
终 也 纷纷 选择 把 钱 挪 到 外 资 行 。1911 年 改朝换代 后 ， 官 款 承 竞 断 流 ， 
山西 标号 也 束 跟 着 穷 途 深 倒 。 钱 庄 在 民 初 混乱 的 金融 环境 中 又 坚持 了 
儿 十 年 ， 怒 受 着 国家 和 外 国 金 融资 本 的 双重 挤 压 ， 对 中 国 的 货币 改革 
和 现代 银行 业 的 发 展 ， 无 心 亦 无 力 。20 世 纪 30 年 代 ， 民 国政 府 完成 < 废 
两 改元 ”， 统 一 掌管 财 金 大 权 ， 终 结 了 多 元 双轨 的 货币 时 代 ， 涡 啊 了 钱 
庄 退 出 历史 舞台 的 晚 钟 。 


寻求 中 国 星 帝 的 特许 权 


中 国 商 人 寻求 政策 文 持 的 诉求 ， 寿 想 实现 ， 难 比 登 天 。 而 西方 人 
到 中 国 来 ， 却 一 步 跨 进 紫 栓 城 ， 直 规 了 当地 告诉 旦 带 ， 他 们 要 来 做 生 
意 ， 寻 求 的 束 是 最 高 的 特许 权 。 


1656 年 9 月 2 日 竣 晨 ， 四 更 刚 过 ， 紫 蔡 城 束 迎 来 这 样 一 队 不 寻 第 的 
访客 。 宫 廷 卫兵 手提 的 灯 答 ， 在 仍 是 瞳 夜 的 宫 院 里 幽静 地 摇 目 ， 引 领 
着 他 们 鱼贯 通 过 午 门 和 长 长 的 甬道 ， 再 通过 逆 |]， 又 是 长 长 的 甬道 ， 
然后 跨 过 太 和 | 门 ， 绕 到 东 清 品 前 的 院子 里 。 在 这 里 ， 当 东方 现 出 鱼肚 
FA, 访客 们 将 接受 一 个 17 岁 年 轻 皇 和 带 的 接见 。 


紫禁城 对 这 些 金发 性 眼 的 西方 人 已 古 见怪 不 怪 。 从 1601 年 意大利 
传教 士 利 马 窦 在 此 得 到 万 历 旦 帝 的 接见 ， 这 里 曾 长 年 进出 外 国人 。 淘 
若 望 ， 一 位 来 自 德国 的 传教 士 ，1630 年 接 蔡 邓 玉 函 在 大 明 历 局 供职 ， 
SUR TES Pe a eA SK ae, DESERT (RAUF 
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小 呈 芝 顺治 建立 起 情 同 父子 的 信任 关系 。 还 有 来 目 其 他 欧洲 国家 的 传 
教士 曾 跨 过 太 和 门 ， 尽 管 他 们 始终 未 能 劝 服 旦 帝 版 依 天 主 。 


在 这 个 凉爽 的 初秋 清晨 ， 耐 心地 在 束 清 下 门 前 等 待 天 亮 的 这 队 西 
方 人 ， 并 不 是 传教 士 。 他 们 没有 融 来 任何 珍奇 异物 ， 也 不 布 缀 留 在 旺 
上 身边 提供 服务 。 他 们 从 南洋 的 巴 塔 维 亚 来 ， 花 了 一 年 时 间 千 里 妃 过 
从 厂 州 走 到 大城 ， 为 的 古 一 个 谦 插 的 目的 : 希望 顺治 旺 帝 能 给 傈 兰 公 
民 一 个 特许 ， 在 南方 沿岸 做 中 国人 的 进口 生意 。 和 荷兰 东 印 度 公司 的 中 
国 出 口 生意 做 得 风 生 水 起 ,但 中 国人 不 愿意 闫 外面 的 般 来 品 。 和 荷兰 人 
也 比 不 上 葡萄牙 人 ， 没 有 一 个 像 澳门 这 样 的 地 方 在 南海 落脚 。 这 有 是 西 
方 人 第 一 次 诉 诸 大 清 旨 廷 ， 以 拜访 的 方式 寻求 商业 利益 。 他 们 知道 紫 


茶 城 刚刚 换 了 主人 ， 旺 帝 是 一 位 十 几 罗 的 少年 。 一 个 新 星 瑚 应 当 比 刚 
刚 倒 财 的 那个 更 开放 明知 吧 ? 他 们 怀 厦 这 样 的 愿望 ， 志 起 不 安 地 等 
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/ 尼 霍 夫 创作 的 紫禁城 内 部 地 图 虽 不 完全 准确 ， 但 真实 记录 了 他 经 过 的 地 方 。 在 图 中 部 的 那个 
完 子 里 ， 商 团 遇 到 了 其 他 访客 ， 有 西藏 喇嘛 、 蒙 十 王 公 与 印度 莫 卧 儿 皇 帝 的 使 臣 ， 还 看 到 守 
护 在 宫 中 的 几 头 大 象 (注意 第 一 道门 的 左右 两 边 ) 
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来 客 对 自己 国家 的 解释 也 令 人 疑 窦 从 生 : TARA EHIRAKE, 
只 有 市 民 与 两 人， 世界 上 怎么 会 有 这 样 的 国家 ? 他 们 为 之 请 求 商 业 利 
蔓 的 机 构 也 很 难 理解 ， 是 所 请 联合 出 资 从 事 贸 易 的 “公司 ”。 这些 人 的 
故事 根本 不 可 信 ， 他 们 可 能 和 倭 宕 一 样 ， 残 是 一 群 海盗 。 不 能 责怪 此 
时 中 国人 的 无 知 ， 因 为 17 世 纪 的 和 傈 兰 ， 吏 是 一 个 特 立 独行 、 领 导 潮 流 
的 新 国家 ， 它 是 由 7 个 城市 联合 组 成 的 共和 国 ， 它 的 最 高 权力 属于 富 罕 
商人 选举 出 来 的 “摄政 管 治 委员 会 >。 在 两 团 来 到 紫禁城 的 前 一 年 即 
1655 年 ， 在 埃 姆 斯 河 尽头 的 大 坝 广场 上 完工 了 雄伟 壮观 的 市 政 “ 议 事 
à” (Amsterdam Town Hall) 。 这 是 现代 史上 第 一 座 不 是 为 皇家 而 是 
为 市 民 修 建 的 伟大 建筑 《但 从 拿破仑 时 代 起 它 又 改变 成 星 襄 ) 。 加 拿 
大 历史 教授 卜 正 民 300 年 后 给 出 了 解释 : “只 有 像 倚 兰 共和 国 这 样 与 众 
不 同 的 联邦 国家 ， 才 能 够 想到 建立 联邦 式 的 公司 结构 。 和 债 兰 东 印 度 公 


司 将 实力 与 灵活 性 有 机 结合 在 一 起 ， 在 国际 竞争 中 享有 巨大 优势 ， 主 
导 了 面向 亚洲 的 海上 贸易 。” 
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全 词 不 达意 的 见面 ， 有 顺治 旺 带 其 实 一 句 话 也 没 说 ， 只 是 后 来 由 大 臣 们 
REWER, MPA HAS OEE PRS Ae, WANA 
Now, Heo anata Io SE MERZ, STEP RIAL T ER 
eae > 29> RITHM AHA, AT TARMS A, re Sens F E 
百年 贸易 的 平衡 。 除 了 日 银 ， 男 外 一 种 商品 也 开始 列 入 向 中 国 出 口 的 
单子 : 烟草 。 


130 年 后 ， 受 同样 的 欲望 驱使 ， 男 一 个 声势 浩大 的 说 客 使 团 也 跨 进 

了 和 素 城 大 门 。 曾 经 在 这 里 留 下 足迹 的 倚 兰 东 印 度 公 司 ， 从 来 没 见 和 大 
清 做 成 出 口 生意 ， 此 时 已 奉 终 正 寝 ， 遗 产 被 阿姆斯特丹 的 摄政 政府 接 
管 。 当 今 的 世界 贸易 狐 星 是 英国 ， 它 继承 了 和 谷 兰 人 在 星 上 面前 未 竞 的 
事业 。 在 公 葵 城 的 主人 面前 ， 英 国人 把 出 从 未 见 过 的 阵势 ， 它 想 做 的 
事情 ， 不 仅 是 一 张 特许 状 ， 而 且 要 说 服 东方 锅 国 接受 英国 人 的 现代 理 
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/荷兰 人 被 要 求 中 在 大 典 外 11 块 方 砖 的 地 方 。 前 面 还 
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虽然 英国 人 与 拿破仑 的 法 国 尚 未 分 出 高 下 ， 但 在 大 清 旦 上 面前 ， 
HARA BUM: 它 代 表 着 欧洲 一 个 现代 国家 强大 的 王室 和 政府 。 与 前 
次 向 兰 人 那 群 冒 失 抑 不 同 ， 与 广东 十 三 行 打交道 的 英国 商贩 也 不 同 ， 
马 咱 尔 尼 勋 茵 是 由 英 王 乔治 三 世 委 任 的 访 华 正 使 ， 他 穿着 紧身 的 化 衣 
oe, BS TRA KR, BET, KMEN, ERR ERE K 
mA BRS RCS AR o WA RS oe a ed SIRO AY 
fete, (EM ARLES E ALA RRA BOR YG EE), HER 
了 如 此 之 多 的 “页 品 *"， 在 圆明园 里 摊 满 了 一 大 殿 。 正 因为 这 是 第 一 
次 ， 荐 出 了 马路 尔 尼 出 使 由 尖 、 萝 见 礼 市 等 一 系列 麻烦 ， 骏 露 了 以 天 
下 为 一 统 的 大 清朝 廷 在 与 欧洲 现代 国家 交往 礼仪 上 的 巨大 差异 。 


虽然 在 贡 迁 的 其 他 欧洲 人 曾 告诫 未 隆 星 帝 英 国人 挑 峡 侵略 成 性 ， 
但 1793 年 英国 人 可 没有 军事 实力 哎 舰 大 清 的 领土 ， 或 者 照搬 印度 模式 
和 玉 隆 旦 帝 叫 板 。 英 国 国内 的 财政 金融 制度 都 尚未 成 熟 ， 财 力 不 足 ， 
他 们 对 大 请 的 国力 心怀 敬 旦 。 所 以 ， 他 们 把 使 团 来 访 的 目的 锁定 在 促 
进 通 商贸 易 上 。 此 时 亚当 :斯 密 的 《国富 论 》 出 版 己 有 十 几 年 ， 英 国人 
相信 贸易 对 增强 国家 实力 刺激 财富 积 素 有 好 处 ， 这 有 是 激励 他 们 在 全 世 
界 拓展 市 场 的 基本 理念 。 在 他 们 看 来 ， 中 国 的 问题 是 旦 帝 与 官员 并 不 
了 解 英 国人 的 道德 优点 ， 目 然 也 不 愿 同 他 们 有 贸易 来 往 。 传 播 现 代理 
念 ， 是 代表 团 自 认 非 常 崇 高 的 重任 。 随 团 书记 员 斯 当 东 所 著 的 《 英 使 
亩 见 乾隆 纪实 》 对 此 是 这 样 说 的 : 


大 家 都 知道 ， 英 国 是 一 个 商业 国家 ， 丙 人 是 社会 中 最 富裕 最 活 
路 的 组 成 部 分 .….…. 假 如 有 一 些 英 国人 以 一 种 高 吐 的 身份 常 驻 北 厌 ， 
以 他 们 谨慎 言行 和 梢 彬 有 礼 的 仪表 和 争 得 上 尝 社 会 的 苯 敬 和 下 层 社 会 
的 佩服 ， 那 么 束 有 助 于 解除 中 国 方面 对 英国 的 误会 ， 为 两 国之 间 民 
UF ACFE BE RE FEA © 


/ 随 团 画家 亚历山大 创作 的 这 张 图 中 ， 马 嘎 尔 
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和 道德 的 虚 诚 追求 ， 以 及 与 落后 地 方 交 流 技术 与 生活 知识 的 孜孜 努 
力 。 代 表 团 认为 只 要 中 国人 认同 目 己 的 见解 ， 星 帝 目 然 会 给 英国 人 贸 
易 的 特权 。3 亿 人 口 的 市 场 对 英国 具有 巨大 吸引 力 。 斯 当 东 一 路 观察 盘 
SAAR HONDAS: 中 国 旺 帝 喜欢 英国 的 钟表 和 加 了 弹 千 防震 的 
马车 ， 而 老百姓 喜欢 五 金 制品 和 风 箱 ; 英国 的 羊毛 制品 在 广东 没有 市 
场 ， 但 卖 到 京城 以 北 的 地 方 一 定 会 备 受 欢迎 。 


但 是 英国 人 的 这 种 道德 宣讲 对 政 隆 分 来 说 ， 听 痢 咕 不 顺 耳 。 大 请 
A ee HEAT? EWERS RA FA, ADE, RAE 
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为 他 们 央求 购买 中 国 的 商品 ， 这 表现 出 中 国 传统 道德 理念 中 的 仁义 。 
你 们 对 商业 重视 ,我 大 清 也 不 靶 。 在 天 津 过 来 的 大 运河 上 ， 你 们 不 是 
A3 T TUNE > SPA RAIS? 实际 上 ， 广 州 从事 贸 易 代 理 已 
经 使 一 部 分 人 富 起 来 ， 凡 与 贸易 有 瓜葛 的 官员 都 获 利 匪 浅 ， 一 点 也 不 
比 英 国 商 人 的 地 位 差 ! 
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/中 国 的 内 陆 贸 易 相 当 发 达 营 宋 ， 这 是 晚霞 亲 洽 的 港湾 


毫 不 奇怪 ， 马 路 尔 尼 没 有 得 到 任何 期 盼 中 的 共识 与 特许 。 这 个 结 
果 不 仅 取 决 于 能 隆 旦 帝 与 大 清朝 迁 ， 也 取决 于 当时 的 消费 者 ， 大 清 的 
臣民 生活 在 目 己 的 世界 里 ， 没 有 西方 的 消费 观念 ， 不 追求 详 品牌 ， 更 
不 懂得 借贷 消费 。 男 一 方面 ， 英 国 也 没有 生产 出 什么 让 中 国人 非 买 不 
可 的 东西 ， 没 有 五 金 制品 与 风 箱 ， 日 子 照 样 过 得 挺 好 。 


斯 当 东 的 书 中 显示 ， 英 国人 其 实 看 懂 了 两 国 的 这 些 腔 距 。 他 们 最 
后 的 和 希望， 是 旦 帝 能 够 特许 在 北京 留 下 英国 使 入， 传播 国际 贸易 理 
念 ， 管 理 和 外 国 通商 这 件 事 。 英 国人 应 当 有 资格 和 大 一 统 帝 国 的 最 高 
权力 机 构 打 交道 ， 而 不 是 在 广东 仅 与 “十 三 行 ?纠缠 。 然 而 这 个 希望 还 
征 不 现实 。 使 团 与 乾隆 星 帝 见面 一 个 月 后 ， 和 坤 和 中 笔 杀 目 跑 来 和 马 
虽 尔 尼 说 使 团 可 以 离开 中 国 了 ， 他 顺便 带 来 了 已 隆 旺 帝 给 英 王 的 复 


贸 。 马 别 尔 尼 感 到 目 己 关于 贸易 利益 的 那 一 套 理论 还 没有 时 间 展 开 讨 
论 呢 ， 因 此 还 想 请 留 儿 个 月 。 和 中 符 却 委婉 而 又 坚定 地 表示 : 这 里 已 
经 没有 你 们 的 事 了 人， 入 冬 北 泵 的 天 气 太 冷 ， 与 你 们 洋人 的 体质 不 合 ， 


将 来 交 了 逢 降 ， 天 气 突然 要 冷 得 紧 呢 。 


在 1794 年 10 月 初 起 乍 凑 的 秋风 中 ， 马 咀 尔 尼 勋 蒿 率领 大 他 的 使 
团 ， 怪 怪 然 走出 了 北京 东城 门 。 英 国人 并 没有 因为 一 次 出 使 不 利 而 气 
馆 ， 在 战胜 了 拿破仑 法 国 的 第 二 年 ， 即 1816 年 ， 英 王 义 派出 了 阿美 士 
德 屿 曙 率 领 的 使 团 再 次 到 北京 ， 希 望 诱 见 嘉 庆 旦 帝 。 他 们 的 命运 比 第 
一 个 使 团 更 不 济 ， 嘉 庆 旺 帝 以 礼节 问题 为 由 拒绝 与 矶 茵 见面 。 和 中 特 
当年 的 告 诚 确实 另 有 所 指 ， 北 京 的 天 气 对 英国 人 来 说 越 来 越 冷 得 紧 
呢 。 


对 这 次 暗淡 无 光 的 出 使 ， 本 来 没有 什么 好 提 的 。 不 过 几 年 前 的 一 
天 我 在 大 英 图 书馆 偶然 发 现 了 阿美 士 德 勋 画 带 给 嘉庆 皇帝 的 这 张 国 
书 。 它 有 46 英 寸 电 视 那么 大 ， 周 围 精心 手 描 了 花边 。 在 退还 这 张 国 书 
时 ， 阿 美 士 德 滚滚 草草 地 在 一 个 信封 上 写 了 几 个 字 : “这 是 摄政 王 给 中 
国 皇帝 的 原 信 。 我 没有 机 会 递交 。” 从 此 ， 中 英 上 层 通过 外 交 渠 道 的 沟 
通 ， 就 像 这 封 国 书 ， 被 锁 进 图 书馆 的 抽 居 里 。 
于 TOT MEE 
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英国 工业 革命 的 成 果 。 不 过 这 一 次 
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们 送 来 的 不 是 给 旦 上 的 贡品 ， 而 古 晨 家 海军 交 备 的 炮舰 
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马 咱 尔 尼 率 领 使 团 访 华 一 事 ， 在 过 去 的 200 年 中 从 未 被 中 外 史学 界 
当 作 一 件 大 事 ， 束 是 所 到 也 一 笔 帝 过 。 阿 美 士 德 无 功 而 返 的 经 历 更 走 
不 值 一 所。20 世 纪 90 年 代 我 开始 收藏 亚历山大 随 团 创作 的 版 画 时 ， 记 
杂 这 些 出 访 的 参考 书籍 屈指 可 数 。 然 而 时 来 运转 ， 在 过 去 的 几 年 中 ， 
这 件 事 突然 显示 出 极为 重要 的 历史 离 意 ， 那 张 想 象 出 来 的 马 嘎 尔 尼 拜 
见 乾 隆 的 画 也 被 广泛 刊印 。 从 中 解读 的 言 外 之 意 似 乎 是 东西 方 的 关系 
又 转 回 到 了 从 前 。 今 天 以 美国 为 首 的 西方 世界 ， 又 来 到 中 国 “ 拜 见 " 寻 
找 着 什么 ， 其 中 肯定 包含 了 国际 贸易 特别 是 扩大 进口 的 “特许 ”。 而 对 
于 中 国 而 言 ， 今 日 似乎 又 站 在 一 个 新 的 河道 分 流 处 ， 内 在 与 外 在 的 力 
量 相互 撞击 ， 痕 人 论 中 淘 洗 着 它 的 选择 。 摩 根 士 丹 利 亚洲 董事 长 斯 带 分 : 
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至 理 名 言 。 


理性 时 代 的 纠结 


回头 看 ， 牲 片 战 争 的 历史 像 是 一 面 多 核 镜 ， 折 射出 东西 方 多 重 面 
加 的 思考 与 情结 。 从 反抗 帝国 主义 的 民族 半 命 角度 看 ， 李 大 钊 在 90 年 
前 有 一 个 纲领 性 的 总 结 。 他 说 ， 英 国人 “于 1840 年 用 独 烈 的 炮火 ， 攻 击 
中 国 南 方 不 给 外 人 开放 的 门户 一 一 广州 ， 以 武力 强 挟 鸦 片 及 其 他 商品 
等 经 济 势 力 ， 压 迫 中 国 。 结 采 英 国 的 炮火 打破 了 中 国 的 门户 ， 带 国 主 
义 遂 由 广州 侵入 了 中 国 ”。 从 那 时 以 来 的 历史 ， 吏 是 一 部 “彻头彻尾 的 
帝国 主义 压迫 史 ? 与 “彻头彻尾 的 中 国民 众 反 抗 史 ”。 


放 在 全 球 化 演进 的 长 河中 ， 这 场 战 争 又 标志 着 一 个 起 点 ， 从 此 ， 
中 国人 民 在 反抗 强盗 入 侵 的 同时 ， 开 始 追 求 现代 的 文明 与 发 展 。 正 如 
我 在 第 1 章 指明 的 ， 中 国人 虽 输 掉 了 一 场 战争 ， 但 迎 来 了 走向 现代 世界 
的 机 遇 。 在 这 个 面 同 上 说 ， 从 那 时 以 来 的 历史 ， 也 是 彻头彻尾 的 国民 
改革 进化 中。 


在 西方 史学 界 ， 牙 片 战 争 是 全 球 史学 中 不 可 或 缺 的 一 革 。 每 隔 数 
年 ， 英 闫 史学 界 都 会 出 版 以 此 为 题 的 专 着 。 伊 恩 - 莫 里 斯 束 是 以 杜 搓 的 
场景 加 真实 的 鸦片 战争 为 开篇 ， 提 出 了 西方 主宰 世界 能 有 多 久 的 大 问 
号 。 东 方 与 西方 两 百年 前 出 现 的 曲线 错位 ， 在 他 的 眼中 ， 取 决 于 地 理 
原因 与 社会 发 展 的 交互 作用 。 牛 津 大 学 历史 系 教授 热 纳 . 米 塔 ，2011 年 
为 自己 出 版 的 一 本 专著 写 了 篇 序言 ， 其 中 说 道 , 今天 “鸦片 战争 (的 讨 
论 ) 本 身 足 以 在 中 国 掀起 波澜 "”。 要 把 握 那 一 段 历史 ， 他 认为 今日 需要 
的 ， 且 理解 往昔 错 绿 复杂 的 事实 ， 而 不 是 将 过 去 演绎 成 滑 单 的 道德 故 
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国人 看 来 ， 这 就 古 不 厚道 ， 不 道德 ， 不 仁义 。 把 多 校 镜 的 视角 从 东方 
转 到 西方 ， 转 到 伦敦 和 威 斯 敏 斯 特 ， 我 发 现 这 场 战 争 在 英伦 也 挑 起 了 
站 重 的 道德 搜 逆 。 从 “理性 ”与 “人 性 ”的 冲突 进行 严厉 的 批判 ， 是 英国 
人 看 竺 目 己 的 这 段 历 史 时 ， 盈 无 保留 的 道德 立场 。 


理性 与 人 性 是 一 个 西方 哲学 中 长 久 和 争论 的 问题 。 工 业 音 命 前 后 的 
英国 局 蒙 学 者 把 它 闻 肃 地 提出 来 ， 在 他 们 有 眼 中， 理性 生活 市 来 科学 的 
进步 与 物质 的 丰富 ， 征 人 性 面 对 的 前 所 未 有 的 挑战 。 半 国史 学 家 格 特 
Siete Nisin: 英国 没有 白人， 但 是 有 道德 哲学 家 。 人 简单 地 概 丘 
他 们 的 观点 ， 一 方面 ， 比 中 国 的 孔 萝 之 道 有 过 之 无 不 及 ， 张 嘴 财 嘴 惑 
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面 ， 他 们 驻 对 财富 的 积 黑 极为 天 注 ， 训 心 赞 扬 市 场 经 济 的 效率 。 其 中 
最 典型 的 一 个 代表 束 是 亚当 -斯 密 ， 他 先 写 了 一 本 戒律 《道德 情操 
论 》， 反 复 训导 那些 邦人 怨恨 的 商人 和 工厂 主 ， 提 醒 议 会 “应 时 刻 以 高 
度 警 惕 来 听取 这 个 群体 对 法 律 规章 的 任何 靳 提议 ”因为 他 们 通常 有 一 
种 欺骗 甚至 压迫 大 众 利 益 的 倾 同 。 两 年 后 ， 他 又 出 版 了 早 前 已 经 完成 
的 关于 国民 财富 的 研究 ， 证 明 目 私 目 利 虽 然 没 有 善行 高 尚 ， 但 在 市 场 
中 ， 至 少 它 是 更 可 信 、 更 实际 ， 也 是 更 道德 的 手段 ， 以 确保 大 众 和 个 
人 利益 的 一 致 。 在 一 个 人 头脑 中 同时 产生 的 这 两 种 思想 ， 曾 被 德国 人 
认为 是 疏 论 而 称 之 为 “亚当 -斯 密 问 题 *>。 但 斯 密 并 不 认为 这 里 有 什么 矛 
盾 或 不 兼容 。 人 天 生 束 具有 “人 性 *”， 社 会 生活 市 来 天 注目 喘 利 益 的 “ 理 
性 ”， 他 传播 的 是 一 种 经 济 的 乐观 主义 。 


亚当 :斯 密 的 时 代 ， 摇 似 春秋 诸 子 百 家 的 翻版 。 他 的 同时 代 人 ， 
1788 年 和 东 印 度 公司 叫 板 的 埃 德 壹 - 伯 克 写 了 《关于 我 们 各 高 与 美观 念 
之 根源 的 哲学 探讨 》。 和 斯 密 一 样 ， 他 的 经 济 理论 中 充满 道德 让 盾 。 
爱德华 .吉本 写 了 《罗马 带 国 喜 亡 史 》， 因 此 被 后 人 称 作 道 德 历史 学 
家 。 还 有 托马斯 .潘恩 写 了 《人权 论 》， 威 廉 . 戈 德 温 写 了 《政治 正义 
论 》。 后 者 的 观点 被 视 为 激进 的 局 壹 ， 他 相信 理性 中 必须 注入 人 性 才 


征 彻 底 的 ， 还 认为 理性 并 不 是 信仰 ， 但 应 当 与 信仰 结合 ， 才 有 战胜 收 
恶 的 力量 ， 否 则 理性 也 可 能 走 回 收 恶 。 道 德 哲学 家 的 名 单 还 可 以 拉 得 
很 长 很 长 。 法 国 局 蒙 学 者 托 克 维尔 曾 比 较 过 法 国 与 美国 单 命 ， 对 英国 
社会 做 出 了 这 样 的 评价 :“ 在 英国 ， 我 还 欣赏 很 久 以 来 GE) 一 直 都 
失去 了 的 东西 一 一 宗教 与 政治 世界 的 结合 、 公 共 美 德 与 私人 美德 的 结 
合 、 基 督 与 自由 的 结合 .…... 他 们 比 地 球 上 任何 人 都 更 清楚 地 了 解 尊 重 
宗教 、 商 业 与 目 由 的 重要 意义 ”。 这 是 一 个 有 道德 暂 学 的 国度 。 


英国 的 道德 理想 并 没有 去 掌握 群众 ， 它 们 在 百年 中 润 物 细 无 声 ， 
因而 没有 导致 法 国人 那样 的 大 音 命 。 英 国 的 政治 也 不 走 极 端 ， 而 是 且 
行 且 改 良 ， 没 有 引起 如 在 美国 殖民 地 那样 的 矛盾 激化 。 除 了 浮 于 上 层 
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普通 民众 的 努力 ， 例 如 卫斯理 教派 那样 的 狂热 宗教 组 织 ， 布 望 创造 一 
个 充满 善举 的 大 众 福音 社会 。 宗 教 的 简单 与 直观 ， 最 容易 被 利用 来 对 
群众 局 桶 。 在 此 一 时 期 的 忆 术 、 文 学 、 绘 画 ， 同 样 对 社会 观念 的 改 民 
产生 了 很 大 的 作用 。 


不 过 ， 现 代 资 本 社会 的 发 展 证明 ,“ 亚 当 - 斯 密 问题 * 的 确 存 在 矛盾 


与 不 兼容 。 分 工 精细 了 ， 劳 动 效 率 得 以 提高 ， 努 力 工作 追求 盔 利 ， 物 
质 生活 有 了 改观 。 这 些 在 非常 理性 的 引导 下 获得 的 成 果 ， 好 像 并 没有 
为 社会 市 来 应 有 的 美德 。 财 富 的 涌现 使 人 性 形 失 了 更 多 ， 包 括 政府 浸 


用 权力 、 公 众 以 集体 的 名 义 作恶 等 。 今 天 困扰 着 主 强 起 来 的 中 国人 的 
那些 道德 问题 ， 当 年 曾 以 恶 盆 得 多 的 程度 毒害 痢 英 国 社 会 。 所 幸 的 
是 ， 启 蒙 思想 家 的 争论 ， 为 公众 和 社会 提供 了 批判 的 思想 武器 。 人 们 
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一 一 主要 体现 在 立法 和 社会 娱 论 中 ， 始 终 站 在 局 绽 思 想 的 这 一 边 。 到 
19 世 纪 初 年 ， 道 德 哲 学 在 许多 领域 被 接受 ， 如 1807 年 议会 通过 《废除 
妈 素 贩卖 法 柔 》，1830 年 修订 了 以 往 的 《 济 负 法 》， 力 图 缓解 贫 富 蔬 
盾 。 慈 善 也 不 再 只 古 一 个 概念 ， 救 济 成 为 组 织 行为 ， 不 求 回报 与 功利 
的 学 校 、 医 疗 、 公 益 社 团 纷纷 设立 。 同 情 心 不 但 囊 及 同胞 、 妇 女儿 
童 ， 而 且 对 竺 动物 也 要 制止 恶魔 一 样 的 短 行 。 


化 善 与 同情 ， 离 开 社会 导 论 与 立法 的 监督 ， 离 开采 教 的 内 敛 ， 束 
没有 力量 与 罕 着 商业 外 衣 的 “理性 ”抗衡 。 同 样 是 英国 人 ， 远 在 印度 与 
广东 治 海 的 商人 和 企业 家 ， 和 所 有 的 帝国 殖民 者 一 样 ， 束 是 穿着 商业 
外 衣 的 这 么 一 帮 非 党 有 “理性 ”的 人 。 他 们 用 以 和 人 性 对 抗 的 ， 是 被 金 
钱 扭曲 了 的 “理性 *”、 被 帝国 海外 经 济 利益 和 民族 利益 扭曲 了 的 “ 理 
性 ”。 在 一 个 具有 道德 哲学 的 国度 ， 这 是 群体 一 一 人 外 分解 为 个 人 ， 留 下 
的 巨大 污点 。 


活路 于 印度 开展 东方 贸易 的 威廉 -次 甸 和 詹姆斯 : 马 瑞 森 ， 束 是 两 位 
缺少 监督 与 内 敛 的 年 轻 人 ， 尽 管 他 们 具有 出 色 的 商业 头脑 ， 创 造 了 传 
世 至 今 的 一 家 大 公司 。 对 于 到 大 清 的 沿海 去 贩卖 鸦片 ， 他 们 并 不 是 从 
来 没有 心 存 县 惯 ， 要 不 然 1840 年 回 到 伦敦 ， 他 们 为 什么 害 介 进入 教 
mm? 不 过 ， 那 只 十 片刻 的 惊 惰 ， 实 际 上 他 们 对 目 己 从 事 的 鸦片 贸易 心 
安 理 得 。 东 印度 公司 的 总 督 黑 斯 廷 和 匈 生 也 说 过 ， 尽 管 牙 请 不 是 生活 必 
需 品 ， 英 国人 可 以 不 必 向 中 国人 出 口 这 种 东西 ， 但 是 为 了 商业 利益 与 
外 贸 平 衡 ， 这 也 是 不 得 已 的 选择 。 有 了 这 个 “官方 ”保护 伞 ， 兴 多 先生 
说 : 我 看 不 出 有 什么 机 会 比 投资 鸦片 更 绅士 高 雅 。 马 瑞 森 还 所 出 了 一 
种 辩护 逻辑 ， 说 英国 人 不 是 也 饮酒 醒酒 吗 ? 那 东 西 对 吴 心 也 没有 好 
处 ， 这 和 抽 鸦 片 有 什么 不 同 ? 有 些 议员 指责 他 们 : 大 请 的 旦 上 三 番 五 次 


发 出 对 由， 禁止 鸦片 进口 ， 你 们 干 的 是 非法 的 勾当 。 但 这 些 也 拦 不 住 
AS Sina PH. 没有 人 进口 ， 我 们 能 出 口 吗 ? 圣旨 青天 在 
上 ， 下 面 大 清 的 官员 个 个 指望 厦 鸦 片 发 财 ， 睁 一 眼 闭 一 眼 ， 为 什么 不 
能 为 英国 公民 取得 合理 的 贸易 利润 ? 


林则徐 在 虎门 一 把 火烧 了 证 甸 和 马 瑞 森 这 帮 人 的 发 财 梦 。 他 们 明 
日 了 ， 没 有 政府 的 武力 在 后 面 撑腰 ， 中 国人 也 不 好 郑 。 他 们 和 广东 的 
贸易 总 督 义 律 一 样 ， 想 把 事情 阐 大 ， 但 明日 目 己 的 一 套 说 辞 不 可 能 打 
动 英 国 的 与 论 ， 得 到 议会 足够 的 投票 以 发 动 战争 。 而 且 国 内 的 反 战 派 
非常 强硬 ， 如 年 轻 的 议员 格 兰 斯 顿 (他 1868 年 成 为 美国 首相 ， 是 19 世 
纪 杰 出 的 政治 家 之 一 ) BS SAB HRMS 


一 方面 虚 情 假意 地 对 具名 昭著 的 鸦片 贸易 表示 惯 慨 ， 另 一 方面 
又 费 尽心 机 辩 称 中 国政 府 摧 振 这 一 交易 是非 正义 的 ， 这 台 非 别 弄 目 
己 的 理解 力 ? 英国 人 在 那里 声名 猴 头 ， 中 国政 府 完 全 有 道理 打击 整 
个 走私 团体 ， 竺 别 是 他 们 已 经 没有 办 法 对 个 别人 的 徘 行 做 出 息 戒 。 


/两 位 冒险 家 建立 了 怡 和 洋行， 这 是 它 它 在 北京 的 大 楼 


在 两 次 鸦片 战争 开战 的 议会 投票 中 ， 主 战 派 都 是 以 小 比例 的 优势 
顾 得 了 提案 。 第 一 次 鸦片 战争 ， 在 533 名 议员 的 投票 中 ， 赞 成 票 只 比 反 
对 票 多 出 了 5 票 。 当 时 议会 中 的 主 战 派 是 1837 年 就 任 英 国政 府 外 交大 下 
HA) Ee ES I BF ° gto Nt ap aa fee 也 都 是 他 在 
首相 任 上 一 手 促 成 。 从 道理 上 说 ， 他 并 不 同意 潘 甸 和 马 瑞 牺 那些 胡言 
乱 语 ， 曾 明确 警告 过 义 律 : “女王 的 政府 决 不 会 aa 至 商 国 家 的 法 
律 以 保护 英国 人 的 非法 经 营 。 任 何人 由 于 在 中 国 犯 法 受到 损失 ， 必 须 
目 己 对 其 行为 负责 。” 帮 助 他 和 主 战 派 启 得 投票 的 ， 不 是 经 济 和 利益， 而 

一 个 冠冕 符 的 “政治 理性 ”， 那 隐 是 在 欧洲 渐 成 风气 的 “民族 主 
Sra“ EIR” (nationalism) 思潮 。 


/反对 派 议员 、 后 来 的 目 由 党 领 衬 、 英 国 首 相 格 兰 斯 顿 在 内 阁 会 议 ， 


每 一 个 时 代 的 政治 ， 都 有 目 己 调动 公众 情绪 的 口号 。19 世 纪 最 啊 
亮 的 口号 就 是 “祖国 ” (motherland) 。 在 欧洲 漫长 的 历史 中 ， 这 是 个 模 
糊 兄 变 的 概念 。 写 诚 的 士兵 是 为 “国王 而 战 ”， 没 听 说 过 “为 祖国 而 
战 ?”， 上 帝 保 佑 的 是 国王 和 女王 ， 没 听 说 过 保卫 祖国 、 保 卫 政 府 。"“ 民 
族 主义 ”的 国家 幽灵 ，19 世 纪 初 开始 在 欧洲 游 蕊 。 在 它 前 后 出 现 的 众 
多 “主义 ”， 后 来 基本 已 销声匿迹 ， 只 有 “祖国 ”这 个 概念 ， 至 今 仍 然 具 
有 旺盛 的 生命 力 。 拿 出 你 的 护照 来 看 看 ， 除 了 你 不 可 杰 更 的 目 身 特 
质 ， 还 有 一 项 是 你 的 号 外 之 属 ， 那 殉 是 你 的 国籍 。 
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民 : 第 一 ， 大 清 的 闭关 锁国 ,严重 妨碍 了 英国 在 东方 推进 “ 目 由 贸 
易 ” 的 国策 ; 第 二 ， 林 则 徐 的 销 烟 行动 ， 过 于 急躁 鲁莽 采 断 ， 把 正常 的 
贸易 与 犯罪 行为 一 钢 端 ， 使 英国 人 的 信誉 与 威 亚 遭 到 不 公平 的 对 行 其 
至 诉 毁 ;第 三 ， 按 《大 清 律 》 上 断案 ， 不 经 辩护 、 陪 审 与 审判 ， 明 乱 哲 
押 杀 人 ,侵犯 了 英国 人 的 人 权 。 对 公民 提供 保护 ， 是 民族 国家 的 基本 
义务 ,“ 英 国 绝 不 能 坐视 她 的 公民 被 粗 其 对 等 ， 更 不 能 对 污辱 与 不 公正 
置之不理 *”。 国力 日 益 强 盛 的 和 美国 ， 急 不 可 待 地 要 问 亚 洲 人 推销 目 己 的 
现代 理念 ， 最 好 的 机 会 就 是 一 次 战争 ， 最 有 影响 力 的 战争 就 是 在 中 


国 。 束 连 当 年 英国 的 媒体 也 暗 指 巴 麦 苯 强 办 的 推理 ， 已 经 把 一 场 不 义 
的 战争 巧妙 地 包 闭 在 “民族 草 户 ”的 外 衣 之 下 ， 混 清 了 大 众 视听 。20 世 
纪 撰写 民族 主义 历史 的 班 尼 迪 特 .安德森 教授 说 ，19 世 纪 以 来 ,没有 任 
何其 他 一 种 “主义 "， 能 够 像 * 民 族 主 义 ? 那 样 有 力 ， 迅 速 动员 精英 以 至 
E RIA LECT ° 
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程序 ， 把 军舰 开 到 了 广州 。 他 保障 贡 国 公民 的 人 权 ， 却 用 武力 践踏 了 
男 一 个 国家 的 人 权 ， 失 去 了 国际 道义 。 从 这 个 面向 来 看 ， 鸦 片 战 争 不 
但 证 明 “ 亚 当 : 斯 密 问 题 " 是 个 层 论 ， 而 且 延 伸 了 这 个 难题 ， 理 性 和 人 性 
的 纠结 ， 在 国际 争端 中 更 加 难以 调解 。 


错过 了 转运 的 机 会 


第 二 次 鸦片 战争 的 结果 令 英 国人 兴高采烈。 首先 ， 对 华 贸 易 的 殖 
断 变 成 * 大 自由 “一 一 广东 十 三 行 解 散 了 ， 和 那些 让 英国 人 在 国内 顾忌 的 
制约 ， 如 议会 辩论 、 行 业 协 会 、 立 法 与 时 论 等 ， 在 中 国都 没有 ， 商 人 
们 除了 人 社 会 动乱 ， 其 余 无 所 顾忌 。 原 来 粤 海 关 的 官员 趾 高 气 扬 ， 唯 
我 独 苯 ， 西 方 商 人 想见 一 面 都 难 上 加 难 。 现 在 从 南京 到 广东 ， 衙 门 门 
监 似乎 削 平 了 ， 朝 廷 的 老爷 们 点 头 哈 腰 ， 唯 芍 洋 人 不 满意 。 用 武力 打 
出 的 不 平等 条 约 ， 把 原来 中 外 不 平等 调 了 个 个 儿 。 这 不 仅 震 慑 了 大 
清 ， 也 惊醒 了 周边 国家 。1853~1854 年 ， 美 国 的 由 里 船长 带 着 一 个 小 舰 
队 邓 同和 东京 注 ， 要 求 与 日 本 开展 自由 贸易 。 日 本 想到 了 中 国 不 久 前 的 
难堪 ， 完 全 放弃 了 抵抗 ， 心 甘 情愿 地 接受 了 美国 人 的 开放 条 件 。 
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品 ， 在 20 年 内 增长 了 一 倍 。1839 年 林则徐 在 虎门 烧 掉 了 两 万 箱 鸦 片 ， 
到 了 1860 年 ， 据 海关 记录 ， 当 年 进口 了 5 万 箱 ， 白 银 因此 加 速 外 流 。 第 
一 次 鸦片 战争 共 赔 偿 2 100 万 两 日 银 ， 和 凭空 增加 了 朝廷 文 出 ， 推 高 了 财 
政 亏 空 与 税收 负担 。“ 五 口 通 商 ”， 贸 易 兴 旺 ， 随 之 而 来 的 是 外 国 银 币 
在 沿海 地 区 的 广泛 流通 ， 渗 透 华东 华南 市 场 ， 大 清 的 货币 主权 日 花 假 
手 外 夷 。 否 命 天 子 咸 丰 当 政 11 年 ， 面 对 的 是 财政 金融 的 一 片 宴 乱 。 这 
真 定 一 步 错 ， 步 步 错 ， 曾 国 藩 需 僚 赵 烈 文 在 1867 年 曾 私 下 预言 ， 这 大 
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时 代 处 于 低谷 ， 但 低谷 也 有 可 能 峰回路转 ， 绝 处 逢 生 。 同 褒 年 间 
NRE ADL BUR AES, SAGA TTR BEALE el OT AAT, 解决 目 
己 的 财政 危机 ， 拉 近 与 英国 、 欧 洲 金 融 的 距离 。 即 便 没 有 政府 银行 的 
存在 ， 一 个 强 有 力 的 户 部 也 可 以 将 政府 税收 、 狼 币 、 借 贷 、 用 资 等 活 
动 统筹 ， 操 探 本国 财政 金融 。 说 到 确 ， 这 驶 是 把 控制 财政 金融 的 权力 
先 质 赐 给 对 廷 目 己 。 到 同时 代 的 日 本 做 个 观察 可 以 发 现 ， 这 样 一 个 机 
会 ， 大 清 没 有 抓 住 ， 一 心 想 成 为 “亚洲 的 大 英 帝 国 ” 的 岛 邻 ， 倒 不 失 时 
HL, PEER ° 


旧时 日 本 的 货币 财政 ， 和 大 清 存在 着 相似 的 体制 ， 发 行 分 散 目 
由 ， 财 政 管理 松散 。 但 不 同 的 是 ， 在 “ 德 川 幕府 时代， 武士 阶层 掌控 


的 政府 就 和 国内 传统 的 信贷 机 构 (如 同 中 国 的 钱庄 、 票 号 ) 存在 大 量 
借款 往来 ， 国 民 债 务 有 传统 的 文化 认同 。1868 年 ， 日 本 “明治 维新 ”四 
年 后 ， 财 政 部 派出 一 个 大 的 代表 团 考察 西方 ， 包 括 喘 国 、 比 利 时 与 法 
国 的 财政 管理 与 中 央 银 行 。 随 后 的 10 年 里 , 日 本 人 将 国家 财政 集中 到 
中 央 管 理 ， 大 胆 通过 传统 银行 问 民 间 借 债 ， 赎 买 封 建 武 士 阶 层 的 土 
地 ， 推 动工 业 化 。 结 果 很 快 财政 债 票 泛 小， 物价 高 企 ， 农 业经 济 受 到 
打击 。1882 年 日 本 中 央 银 行 成 立 ， 隶 属于 财政 部 ， 统 一 监管 货币 发 
行 ， 严 厉 约束 政府 发 债 规模 。 中 央 银 行 还 在 英 资 银行 的 协助 下 推出 立 
法 ， 整 顿 狐 兴 的 国民 银行 ， 学 会 了 调 市 国际 汇 欧 。 到 1905 年 日 本 发 动 
甲午 战争 时 ， 财 政 部 与 中 央 银 行 已 经 在 货币 经 济 中 居中 枢 地 位 。 


/中 国 与 日 本 为 国富 民 强 选择 了 不 同道 路 ， 金 融 的 现代 化 使 日 本 捷足先登 


有 些 西 方 史 学 家 谈 到 大 清 “ 同 治 中 兴 ”， 会 用 “ 维 
新 ” (restoration) 这 个 词 。 大 清 “ 维 新 ”的 整体 特征 ， 从 有 为 的 角度 
看 ， 军 事 、 工 商 、 外 交 ， 可 圈 可 点 ;从 无 为 的 角度 看 ， 在 财政 货币 领 
域 ， 政 府 拒 绝 接受 、 也 没有 能 力 接受 自己 作为 “推动 者 ”的 责任 ， 它 也 


没有 为 私人 部 门 创造 一 种 环境 ， 去 有 效 地 应 对 来 目 外 次 和 海外 金融 市 
场 的 挑战 。 


实际 上 ， 民 间 金 融 此 时 “ 道 是 无 情 却 有 情 ”， 这 融 是 来 目 楷 宋 的 国 
际 贸易 的 机 会 。 过 去 ， 在 对 华 贸 易 中 提供 文 付 汇 羌 的 主要 是 在 英 属 殖 
民 地 印度 的 英 资 银行 。 在 东 印 度 公司 垄 断 时 代 ， 加 尔 各 管 与 孟买 基本 
上 成 为 对 华 贸 易 的 金融 中 心 ， 那 里 的 银行 为 贸易 商 开 出 汇票 ， 代 理 英 
国 进口 商 支付 购买 ， 同 时 又 代理 出 口 商 将 贸易 利润 在 英国 投资 。 银 行 
业 当 时 年 除息 片 与 棉花 进出 口外 盈利 最 丰厚 的 行业 。 上 海 、 汉 口 、 厦 
DI 福州 等 城市 的 开 埋 马 上 吸引 了 这 些 金融 家 的 眼光 ， 他 们 紧 随 太古 
洋行 和 怡 和 洋行 ， 将 银行 设 在 了 这 些 贸易 公司 在 中 国 分 公司 的 家 门 
口 。 密 鞭 根 大 学 的 墨 菲 教授 这 样 分 析 他 们 的 心态 : “如果 说 印度 很 定 
有 ， 那 中 国 束 是 更 富有 ， 更 迷人 “。 印 度 ， 以 及 西方 人 后 来 在 南亚 的 布 
局 ， 可 以 说 其 最 有 价值 的 部 分 惑 在 于 它们 征 西方 人 进军 中 国 的 跌 
板 。” 银 行家 现在 的 梦想 ， 是 把 在 坪 买 的 金融 中 心 移植 到 上 海 。 


一 家 1842 年 成 立 于 印度 孟买 的 新 银行 一 一 东方 银行 (Oriental 
Bank Corporation， 在 中 国 叫 丽 如 银行 ， 它 三 年 后 把 总 部 移师 到 伦敦 ， 
拿 到 了 旺 家 特许 经 营 权 ) 于 1847 年 (道光 二 十 七 年 ) 首开 先河 ， 在 上 
海 开 办 了 分 文 机 构 。 到 1848 年 ， 英 国人 在 上 海 城 外 江 边 的 租 地 已 经 扩 
张 到 2 800 再 。 从 此 ， 英 资 银行 束 在 此 扎堆 儿 设立 分 支 机 构 ， 包 括 1854 
年 设立 的 汇 隆 银行 、 阿 加 刺 银行 、1855 年 的 有 利 银行 、1858 年 的 印 澳 
华 湘 打 银行 以 及 1865 年 成 立 的 香港 上 海 汇丰 银行 。 


不 但 英 资 银行 抓 住 了 国际 金融 的 机 遇 ， 中 国 的 钱庄 、 票 号 亦 分 至 
了 其 中 的 利益 。 中 外 金融 机 构 很 快意 识 到 它们 相互 之 间 并 非 范 争 对 
手 ， 而 征 合 作 伙伴 。 到 1860 年 左右 ， 受 到 太平 军 找 扰 的 江浙 主人 纷纷 
向 上 海 转 移 财 产 。 大 批 钱 庄 没 有 在 上 海 的 老 城 扩张 ， 反而 加 入 到 城墙 
外 的 洋人 租 地 ， 在 那里 建立 了 自己 的 分 文 机 构 。 大 清朝 迁 根 本 没有 国 
家 金融 政策 和 国民 银行 制度 ， 人 致使 传统 金融 机 构 把 外 资 银行 看 成 了 融 


次 的 人 靠山， 犹如 英国 的 商业 银行 依赖 英格兰 银行 充当 “最 后 贷款 人 ”一 
样 。 


第 一 家 打 入 上 海 的 东方 银行 在 印度 很 有 实力 。 借 助 强劲 的 亚洲 贸 
易 ， 儿 年 内 它 的 资本 金 束 翻 了 一 番 ，1860 年 它 派发 出 了 16% 的 股息 分 
红 ， 使 其 成 为 在 伦敦 回报 第 二 高 的 银行 。 我 们 已 经 知道 ， 此 时 的 英国 
银行 业 离 1844 年 《银行 法 》 实 施 只 有 十 几 年 ， 银 行 的 大 批 倒闭 时 有 发 
生 ， 而 作为 一 家 股份 制 的 私人 银行 ， 英 格 兰 银行 仍 在 尝试 如 何 履行 中 
央 银 行 的 职能 。 在 东方 出 现 一 家 强大 的 地 方 银行 ， 令 伦敦 城 另 眼 相 
看 ， 当 时 的 《 北 中国 先 驱 报 》 直 截 了 当 称 其 为 “远东 的 英格兰 银行 ”。 


/东方 银行 1879 年 发 行 的 一 张 纸币 ， 保 留 至 今 ， 弥 足 珍 贵 ， 在 2011 年 拍 出 了 天 价 

但 是 上 海 的 国际 金融 中 心 只 是 县 花 一 现 。 华 洋 第 一 次 联手 内 外 贸 
易 的 好 景 不 长 ， 外 资 银行 首先 出 了 问题 ， 起 因 之 一 是 全 球 的 棉花 贸 
危机 ， 上 海 无 率 地 被 卷 入 一 场 严 重 的 贸易 战争 。 


当年 英国 作为 世界 工厂 掌握 着 全 球 的 经 济 命脉 ， 印 上 度 围 绕 着 英国 
的 供需 进行 产业 布局 。 它 既是 棉花 的 最 大 出 口 国之 一 ， 又 是 英国 枫 制 
品 向 中 国 及 亚洲 出 口 的 中 转 基 地 。19 世 纪 初 ， 印 度 基本 左右 了 棉花 价 
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于 从 美国 进口 ， 而 且 以 更 低 的 价格 同 世界 出 口 。 但 是 到 了 1860 年 ， 有 
两 件 事 让 印度 以 及 中 国 的 市 场 出 现 了 大 索 采 。 其 一 是 第 二 次 鸦片 战争 
的 不 平等 条 约 刺激 印度 加 大 棉纺 织 业 投资 ， 因 为 他 们 认为 中 国 的 市 场 
将 会 大 量 进口 洋 布 。 其 二 钙 1861 年 美国 南北 战争 爆发 ， 类 国 棉花 出 口 
大 幅度 下 降 ， 印 度 的 棉花 重 靳 受到 英国 人 的 青睐 。 中 国 此 时 也 开始 出 
口 棉花 ， 在 中 印 英 之 间 形 成 了 一 个 三 角 贸 易 天 系 ， 出 现 了 天干 快 上 的 
势头 ， 银 行业 的 汇 兄 贷款 业务 当然 也 跟着 吃香 。 
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/1870 年 印度 孟买 港口 堆积 的 析 花 包 ， 由 于 供过于求 ， 出 现 了 危机 


东方 银行 连续 几 年 乐 享 着 高 回报 。 但 是 转眼 之 间 到 了 1865 年 4 月 ， 
美国 南北 战争 打 完 了 ， 便 宜 的 美国 棉花 又 回来 了 。 从 印度 出 口 的 棉花 
价格 当年 就 转 头 大 跌 ， 第 二 年 又 掉 了 30%。 价 格 一 掉 ， 贸 易 企业 先 倒 
闭 ， 跟 着 几 天 之 内 ， 在 中 国有 儿 家 分 支 银 行 跟着 宣布 停止 正常 信贷 与 
承 郊 。 做 棉花 出 口 贸易 信贷 的 汇 隆 银行 首先 顶 不 住 了 ， 老 板 关 门 跑 
路 。 当 年 的 金融 市 场 没有 什么 商品 衍生 产品 ， 也 没有 金融 大 鲍 ， 危 机 


传导 的 路 径 很 简单 ， 一 场 美 国 棉 论 价格 战 演变 成 上 海滩 上 的 银行 集 况 
测 。 
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其 时 ， 英 国正 在 整治 国内 中 小 银行 的 盲目 发 展 ， 英 格 兰 银行 
1868 年 把 对 小 银行 的 再 贷款 利率 提高 到 6%~10%。 这 意味 大 美国 棉 论 
市 来 的 商品 价格 冲击 还 未 解脱 ， 和 货 金 市 场 上 的 供应 又 发 生 紧缩 ， 成 本 
上 扬 。 接 着 ， 英 格 兰 银行 在 1871 年 宣布 采取 金本位 制 ， 欧 美 数 国 纷纷 


效 尤 ， 导 致 白银 价格 应 声 下 跌 。 印 度 和 中 国 是 当时 世界 上 使 用 白银 货 
币 的 主要 国家 ， 人 金本位 制 对 这 两 个 国家 不 瘟 是 一 场 囊 梦 。 雪 上 加 霜 的 
亚洲 银行 禁 不 起 这 样 接 二 连 三 的 打击 ，1865~1866 年 ， 在 香港 经 营 的 11 
家 银行 有 6 家 倒闭 。 先 到 中 国 开业 的 英 资 小 银行 也 一 家 一 家 撤 出 了 上 海 
市 场 。 只 有 一 家 银行 逃脱 了 破产 的 命运 ， 它 就 是 今日 漆 打 银行 的 前 身 
印 澳 华 酒 打 银行 。 汇 丰 银 行 在 棉花 危机 后 的 1865 年 才 成 立 ， 它 反 
倒 成 为 行业 整合 的 受益 者 。 


中 国 的 钱庄 、 票 号 因为 有 内 陆 市 场 ， 在 这 一 轮 全 球 危 机 冲击 下 生 
存 下 来 。19 世 纪 60 年 代 的 危机 过 去 后 ， 世 界 进入 了 革新 的 发 展 时 代 ， 
新 技术 新 机 构 层 出 不 穷 。1869 年 苏伊士 运河 的 局 用 缩短 了 欧 亚 航运 路 
程 。1871 年 在 中 国 的 西方 银行 已 开始 使 用 电报 联系 。 壮 打 银 行 和 让 让 
银行 不 但 在 全 球 ， 而 且 在 中 国 拥有 越 来 越 广泛 的 经 济 与 政治 货源 。 相 
比 之 下 ， 中 国 传统 金融 更 显 分 散 弱 小 落后 。 它 们 没有 像 英 国 的 同行 那 
样 可 以 得 到 政府 国民 债务 业务 ， 国 际 贸易 领域 留 给 它们 的 机 会 也 大 不 
如 前 。 


第 一 次 现代 金融 发 展 的 契机 ， 无 论 是 在 紫禁城 的 朝廷 ， 还 是 沿海 
的 传统 金融 机 构 ， 都 没有 能 够 很 好 地 把 握 。 人 金融 要 想 转运 ， 还 遥遥 无 


期 。 


从 财政 金融 谈 赫 德 


明治 时 代 的 日 本 人 派 团队 到 西方 考察 学 习 财 政 金融 ， 大 清 却 不 
用 ， 他 们 坐 在 家 里 ， 殊 会 有 西方 人 把 他 们 想 知道 的 东西 引进 来 。 沁 沁 
大 国 与 鸟 邻 小 国 的 做 派 就 是 不 同 。 


西方 人 也 是 有 这 样 的 习惯 与 本 事 ， 到 别人 家 里 做 客 时 间 不 长 ， 驶 
能 长 篇 大 论 ， 不 但 谈 目 己 家 世 ， 还 能 对 你 家 里 的 事 提出 许多 意见 与 建 
议 。 今 天 到 海外 的 西 文书 店 里 ， 摆 在 架子 上 议论 中 国 长 长 短 短 的 书 
籍 ， 肯 定 比 在 中 国 书店 里 看 到 的 相反 相配 的 文字 多 得 多 。 中 国人 也 很 
早 就 养 成 了 习惯 ,喜欢 昕 外 人 怎么 说 ， 然 后 可 以 批评 他 们 多 么 的 不 了 
解 目 己 。 


这 个 习惯 的 建立 离 不 开 一 位 英国 绅士 ， 他 就 是 帝国 海关 总 税务 司 
罗伯特 - 赫 德 (1835~1911) 。 与 他 同时 在 华 的 还 有 许多 西方 人 ， 如 发 
明了 韦 氏 拼音 的 汤 马 斯 : 威 受 玛 (1818~1895) 、 美 国 第 一 个 汉学 教授 
T= (1812~1884) 、 英 国 漫 礼 会 传教 士 李 提 摩 太 等 ， 都 曾 向 国人 传 
播 过 西方 财政 金融 知识 ， 并 给 对 廷 提出 过 大 量 的 改 持 建言 。 替 德 的 独 
等 之 处 在 于 他 是 大 清 的 二 品 大 员 ， 和 是 “体制 内 ”之 人 ， 和 当权 高 官能 直 
接 说 得 上 话 。 一 些 历 史学 者 认为 由 于 他 们 的 介绍 ， 大 清末 年 朝廷 对 西 
方 经 济 金融 知识 知之 其 多 。 我 在 剑桥 学 习 时 ， 有 一 位 教授 整 以 结论 性 
的 口气 说 ， 苗 德 是 向 中 国 传播 政治 经 济 学 的 第 一 人 ， 由 于 他 的 努力 ， 
大 请 对 英国 金融 制度 的 理解 已 经 没有 太 大 的 差距 。 
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赫 德 于 1863 年 被 总 理 衙 门 的 茶 亲 王 聘用 ， 在 总 税务 司 的 职位 上 做 
了 48 年 ， 时 代 跨 越 了 同治 、 光 绪 、 宣 统 三 朝 。 他 帮助 大 清海 天 建立 了 
西式 管理 体制 ， 清 廉 有 效 ， 到 19 世 纪 末 页 献 了 近 三 分 之 一 的 财政 收 
入 。 在 大 清官 员 眼 中 ， 幸 德 诚 屋 、 绅 士 、 敬 业 ， 对 中 国 具 有 同情 心 ， 
明确 要 求 在 海关 服务 的 外 国人 忠实 于 目 己 的 大 清和 雇主 。 在 英国 ， 他 被 
认为 是 海外 服务 的 典范 ， 维 多 利 亚 女 王 授 予 他 项 士 (Sir) AER R 
(Baronet) 的 封号 。 以 其 权力 及 个 人 魅力 ， 他 为 中 西 军事 经 济 冲突 做 
过 出 色 的 调解 缓冲 。1865 年 他 写 了 《局 外 旁观 论 》， 掏 露 了 大 清 绷 野 
的 种 种 束 端 ， 提 出 对 政治 经 济 等 制度 的 改革 建议 。 他 善于 利用 目 己 对 
政府 财政 的 影响 力 ， 帮 助 中 国 建立 新 式 教 育 ， 开 发 现代 智力 。 中 国 第 
一 个 翻译 局 “同文 第 ? 束 是 在 赫 德 的 文 持 下 诞生 的 ， 中 国 的 第 一 批 政治 
经 济 学 译 著 束 出 版 于 同文 馆 。 他 和 在 华 经 营 的 英国 银行 有 密切 联系 ， 
为 他 们 开展 业务 穿针引线 。1895 年 甲午 战争 前 后 ， 幸 德 为 安排 朝廷 战 
和 争 借款 不 遗 余力 ， 创 造 了 第 一 笔 东方 帝国 财政 接轨 西方 金融 的 纪录 。 


从 这 些 事例 上 看 ， 医 德 不 但 管理 海天 ， 也 深 深 介入 了 大 消 经 济 的 
多 元 领域 。 他 为 大 清 市 来 了 想 知 道 的 一 些 东 西 ， 但 远 远 达 不 到 帮助 大 
清 建立 对 现代 金融 制度 的 理解 。 一 本 人 研究 殖 德 文 存 的 书 指出 了 他 在 中 
国 的 事业 ， 是 在 东西 冲突 中 寻找 着 艰难 的 平衡 : “他 始终 在 真诚 地 贯彻 
英国 的 意图 一 一 扩张 贸易 ， 推 进 西 式 ‘ 进 步 '。 同时 ， 他 很 明了 中 国 的 
政治 现实 ， 尽 力 帮助 中 国 抵制 了 外 国人 不 合理 的 要 求 。 ”无论 他 多 么 了 
解 中 国 的 现实 ， 并 同情 中 国 的 弱势 ， 但 他 无 法 激励 这 个 古老 的 旺 阴 从 
内 部 产生 新 的 经 济 思 考 ， 更 不 要 说 吉 动 起 建立 新 制度 的 沿 情 。 市 着 外 
人 的 局 限 性 ， 他 们 只 能 帮助 大 清 在 旧制 度 中 厨 延 残 喘 。 


即便 是 他 们 带 来 的 有 限 、 碎 片 化 的 财 金 知识 ， 大 清朝 廷 也 听 不 进 


A 


/大 清 


的 地 方 


宫 员 。 赫 德 和 西方 人 对 他 们 的 小 权 厌 恶 之 至 


1865 年 赫 德 年 方 三 十 ， 担 任 大 清 部 级 领导 已 经 三 年 。 以 帮 补 大 清 
为 己任 ， 他 受到 刚刚 从 江苏 巡抚 提升 为 两 江 总 督 的 李鸿章 的 辟 励 ， 辣 
总 理 衙门 提交 了 一 份 改 间 建言。 其 中 提 到 一 个 重要 问题 吕 是 地 方 财 
政 。 其 予 头 所 指 ， 是 1853 年 旨 廷 允许 地 方 政 府 开 征 的 一 个 新 税 一 一 厘 


金 。 厘 金 在 江浙 推出 的 时 间 和 外 国人 控制 上 海 海关 基本 同时 ， 在 百姓 
眼 里 ， 海 关 是 个 正面 形象 ， 但 对 厘 金 却 怨 评 如 漳 。 以 前 大 请 的 税收 主 
要 靠 土 地 税 、 盐 铁 税 和 各 种 实物 税 ， 外 加 卖 官 ， 收 入 部 进入 北 泵 户 
部 。 现 在 地 方 可 以 收 税 ， 却 没有 统一 的 律 法 ， 这 就 像 打 开 了 潘多拉 使 
子 ， 陋 俗 恶 习 随 之 泛滥 。 兽 从 师 林 则 徐 的 翰林 冯 桂 芬 束 说 : “这 10 年 来 
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而 捐 途 益 多 ， 是 以 乱 召 乱 之 道 。”1865 年 太平 天 国 失 败 后 ， 朝 迁 本 打算 
取 请 厘 金 ， 但 是 地 方 的 衙门 、 军 队 、 官 商 已 经 坐 大 ， 厘 金 殉 是 他 们 手 
中 永远 的 播 钱 树 ， 动 不 得 。 


医德 在 他 的 言论 中 强烈 要 求 取缔 厘 金 。 根 据 西 方 人 写 的 传记 ， 他 
曾 提 出 两 个 命题 来 文 持 他 的 观点 。 其 一 十 政府 税收 应 当 促 进 贸 易 发 
展 ， 而 厘 金 的 征收 并 非 在 交易 环 人 ， 而 是 随地 折 卡 ， 地 方 政府 又 胡 作 
非 为 ， 商 人 备 受 其 害 。 本 来 厘 金 税率 只 有 1%， 但 是 天 晓得 最 终 地 方 政 
府 贪 没 了 多 少 。 他 把 厘 金 称 为 官员 的 “ 私 田 "， 耕 种 了 ， 吏 一 定 要 收 
获 :“ 惟 官 之 下 取 于 民 者 多 ， 而 上 输 于 国 者 少 。” 就 十 说 商 民 吐 了 血 ， 
国家 也 没 得 着 , “ 钨 私 赛 而 调 公 项 ， 供 贫 禁 于 不 友 。 如 是 而 欲 民生 安 
业 ， 岂 可 得 耶 ? ” 


菇 德 的 第 二 个 命题 是 个 极为 精辟 的 观点 ， 即 在 大 清 的 体制 里 ， 把 
税收 放权 到 地 方 古 非 常 危 险 之 事 ， 财 权 必 须要 统一 掌管 在 泵 城 。 中 国 
被 认为 是 大 一 统 的 芝 国 ， 但 昔 德 担忧 财经 权力 实在 过 于 分 散 。 这 一 传 
统 到 清末 登峰造极 ， 不 但 是 税收 ，1890 年 以 后 ， 大 清 的 铸币 权 在 李 鸿 
章 、 张 之 洞 等 大 员 的 争 持 下 ， 也 分 割 在 各 省 造 币 局 。 区 德 深 司 分 权 市 


来 的 经 济 宴 乱 阻 碍 了 贸易 发 展 ， 削 弱 了 旺 帝 的 权威 。 从 这 个 角度 说 ， 
厘 金 也 应 取消 。 幸 德 为 财 金 的 中 央 集 权 呼吁 了 40 年 。 


/基于 1872 年 英国 人 J 全 淘 姆 森 (J. Thomson) 的 照片 制作 的 茶 亲 王 的 版 画 肖 像 


1867~1869 年 在 修订 《天 津 条 约 》 时 ， 替 德 帮助 增加 了 补充 条 秩 ， 
即 在 海关 征收 不 超过 2.5% 的 流转 税 基础 上 (仍然 要 按 条 约 要 求 征 收 5% 
的 关税 ) ， 免 征 所 有 厘 金 ， 出 口 货品 也 要 求 给 予 厘 金 退 税 ， 所 有 的 东 
洋 西 洋 贸 易 对 此 “利益 均 沾 *”。 相 当 于 厘 金 的 税收 也 没有 收 权 到 中 央 政 
府 ， 而 古 去 了 海天 。 取 消 厘 金 的 出 发 态 ， 区 德 可 能 与 朝廷 是 相同 的 ， 
但 绕 了 一 圈 ， 区 德 的 方案 使 外 国 从 在 内 地 苋 争 力 更 强 ， 出 口 退 税 时 ， 
最 大 的 受益 人 又 是 外 资 在 华 的 投资 厂商 。 


当年 也 是 30 出 尖 的 共 亲 王 收 到 赫 德 18 页 纸 的 改革 建议 ， 曾 让 六 首 
和 地 方 大 员 参 议 ， 结 果 他 们 认为 如 果 照 老外 说 的 这 样 做 ， 不仅 车 翻 了 
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见 ， 也 就 被 束之高阁 。1870 年 以 后 ， 大 清 体制 内 产生 了 一 批 具 有 “ 目 
强 ” 意 识 的 融 官 ， 区 德 在 地 丁 、 盐 课 、 税 猴 问 题 上 的 一 系列 观点 ， 曾 在 
他 们 中 间 产 生 过 共鸣 ， 但 仅 为 共鸣 而 已 。 


/西方 人 描绘 的 一 个 地 方 关卡 ， 在 检查 外 国人 过 境 的 文书 


赫 德 在 东西 冲突 中 寻找 平衡， 在 大 清 外 全 安排 上 表现 得 更 为 明 
显 。1894 年 以 后 10 年 左右 的 时 间 里 ， 他 改变 了 大 清朝 廷 既 无 内 债 又 无 
外 债 的 传统 ， 不 但 把 它 拖 入 了 国际 金融 市 场 ， 而 且 成 了 世界 上 最 大 的 
债务 人 之 一 。 赫 德 能 做 到 这 一 点 ， 因 为 他 手中 有 最 优质 的 抵押 品 
大 清 未 来 的 海关 收入 。 


大 清 对 外 借款 始 于 19 世 纪 50 年 代 。 据 统计 ， 直 到 1894 年 ， 外 债 共 
发 生 45 项 ， 共 折合 库 平 银 4 626 万 余 两 。 不 过 ， 这 些 外 债 的 直接 债务 人 


都 是 地 方 政府 或 商业 机 构 ， 其 中 一 大 部 分 贷款 是 用 于 经 济 性 质 的 投 
资 。 甲 午 战 争 前 ， 中 央 一 直 “ 洁 身 自 好 *， 不 愿 沾染 借 外 债 的 “毛病 ”， 
但 其 财政 状况 极为 困难 ， 海 防 军事 开支 连年 拖欠 。 日 本 人 在 胶东 半岛 
挑 峡 的 炮 声 一 啊 ， 宣 告 大 清 带 国 枯竭 的 财政 已 濒临 破产 边缘 。 这 种 情 
景 对 我 们 来 说 有 点 似曾相识 : 1694 年 英 王 威 廉 三 世 与 法 国人 开战 ， 打 
到 一 半 不 也 没 钱 了 吗 ? 英国 由 此 诞生 了 英格兰 银行 。 难 以 照搬 的 是 ， 
太后 和 旦 带 找 不 到 藏 宣 于 民 的 大 款 ， 组 织 借贷 资源 。 


NS 


diy 
Pe Re 
et tae 


WCE BT ATS ERE HME — AE o 18945F 7A, WERAK 
RAE, [A] SES = FRAT IEC T RARA o MELA ATRIA ER, X 


ACNE, RIT-EBERRIABZER ° (LETT ER TTL 
不 明了 中 日 内 情 和 战争 风险 为 由 拒绝 了 这 笔 贷款 。 这 是 英格兰 银行 唯 
一 与 大 清 直 接 打交道 的 一 次 机 会 ， 但 双方 失之交臂 。 共 德 接着 奔波 于 
商业 银行 之 间 ， 最 后 是 汇丰 银行 以 7% 的 利 妃 借 给 了 大 清 1 000 万 两 银 
子 。 汇 丰 银 行 在 上 海 的 几 任 行 长 部 十 医德 轿子 里 的 人 ， 在 很 大 程度 
上 ， 从 建行 开始 ， 他 们 束 在 赫 德 的 昆 扩 下 ， 得 到 海天 的 往来 账户 生 


意 ， 从 而 迅速 在 中 国 站 稳 了 脚跟 。 这 次 贷款 ， 在 英 行 拒绝 的 情况 下 ， 
算是 汇丰 给 了 赫 德 一 个 面子 。 有 一 本 回忆 录 上 说 ， 赫 德 苦口 婆 心 说 服 
总 理 衙门 的 大 员 坐 在 贷款 谈判 桌 前 ， 其 中 一 位 大 员 居 然 在 谈判 过 程 中 
TiS T HAE o 


这 一 单 贷 款 的 成 功 ， 使 西方 银行 家 认识 到 ， 有 区 人 德 的 海关 担 你 ， 
向 大 清 政府 融资 是 万 无 一 失 的 生意 。1895 年 ， 洼 打 银 行 加 入 了 贷款 的 
行列 。《 杞 天 条 约 》 签 订 后 ， 英 法 德 俄 四 国 为 同 大 清 提 供 战 争 赔款 贷 
款 ， 争 风 吃 酷 ， 明 争 暗 斗 。 赫 德 此 时 位 然 成 了 贷款 专员 ， 一 方面 与 李 
鸿 章 讨论 贷款 条 件 与 抵押 ， 男 一 方面 保证 在 英国 人 占 先 的 前 提 下 ， 各 
路 列强 利益 均 沾 。1902 年 “ 庚 子 赔款 ”后 ， 此 剧 继续 上 演 ， 大 请 未 来 几 
十 年 的 海关 收入 ， 肥 无 选择 地 被 押 在 了 数 家 西方 银行 的 资产 负债 表 


/1895 年 的 英格兰 银行 大 楼 ， 它 拒绝 了 和 大 清 政 府 打交道 


公平 地 说 ， 没 有 赫 德 ， 大 清 政府 找 不 到 海外 借 笋 的 门路 ， 他 的 确 
是 领路 人 。 但 是 有 了 赫 德 ， 大 清 并 没有 找到 正确 的 道路 ， 创 造 中 国 的 
国民 债务 ， 建 立 金融 机 构 与 市 场 ， 获 得 新 的 财政 收入 。 得 益 的 一 方 是 
胃口 越 来 越 大 的 外 资金 融 机 构 ， 有 了 海天 做 担保 ， 他 们 乐于 把 朝廷 的 
债务 越 做 越 大 。1898 年 ， 清 政府 账 下 的 外 俩 合计 达 库 平 银 3.5 亿 两 ， 
1905 年 的 “* 庚 子 赔款 ”借款 ， 又 加 上 关 平 银 4.5 亿 两 。 汇 丰 银 行 和 漆 打 银 
行 两 行 在 总 额 中 占 了 大 头 。 


医德 也 认识 到 了 外 俩 增长 的 风险 。 在 1895 年 的 一 段 日 记 中 ， 他 讶 
责 了 新 丹 起 的 东方 带 国 一 一 日 本 ,同时 说 道 :“ 所 有 的 人 部 在 剥夺 中 
国 ， 留 给 中 国人 的 只 剩 下 让 步 再 让 步 。 阳 光 下 没有 新 鲜 事 儿 ， 难 道 南 
海 泡沫 的 丑行 不 会 (在 中 国 ) 重新 上 演 吗 ? ”无 妹 的 赫 德 一 定 在 想 ， 他 
的 海天 收入 正在 为 这 场 发 生 在 中 国 的 外 俩 泡沫 添 油 加 新 。 


一 个 制度 的 变 草 ， 首 先 要 有 新 观念 在 体制 内 日 复 一 日 的 浸染 ， 其 
次 要 有 实干 的 冒 员 来 执行 方案 。“ 明 治 维 新 ”30 年 后 ， 日 本 已 经 有 上 百 
人 在 国内 外 获得 了 经 济 学 位 ， 大 学 已 经 开办 经 济 研 究 所 ， 伦 敦 大 学 的 
教授 在 日 本 任教 习以为常 。 其 中 的 一 位 教授 后 来 写 道 ， 政 府 的 高 官 和 
他 的 学 生 都 有 一 股 激 情 ， 推 进 改 革 ， 建 设 东 方 的 “大 英 禹 国 ”。“ 同 光 中 
兴 ?”30 年 后 ， 大 清 主要 还 是 靠 蔡 德 在 零散 碎 打 地 传播 财政 金融 的 基础 知 
识 。 活 锯 大 国 与 鸟 邻 小 国 的 做 派 束 是 不 同 。 


资本 与 洋务 运动 


中 国 20 世 纪 70 年 代 末 开始 改革 开放 至 今 ， 其 主要 特征 之 一 束 古 资 
本 形成 快 和 积累 水 平 高 。 国 家 的 富强 由 此 而 来 ， 经 济 的 担忧 也 由 此 而 
生 。2010 年 以 来 ， 大 家 对 投 融 资 关 心 的 义 一 个 热点 ， 是 地 方 政府 债务 
和 其 中 包含 的 风险 。19 世 纪 70 年 代 初 ， 中 国 也 经 历 过 一 次 “改革 开 
放 ”， 这 束 是 以 富国 强 兵 为 目标 的 洋务 运动 。 在 这 里 ， 我 们 从 两 个 角度 
回 望 百年 前 的 那 次 改革 : 一 征 资 本 的 形成 与 积 素 ， 二 是 地 方 政府 在 其 
间 的 作用 。 


洋务 运动 二 十 几 年 ， 从 天 廷 的 军机 处 、 总 理 衙门 到 地 方 ， 搞 得 和 
又 烈 烈 ， 也 取得 了 不 少 实际 成 果 。 如 建立 了 大 清海 军 ， 诞 生 了 中 国 第 
一 批 现 代 工 业 企业 ， 送 出 去 了 第 一 批 留 学 生 ， 翻 译 出 来 第 一 批 西方 经 
济 学 著作 。 然 而 一 个 头疼 的 问题 始终 困扰 着 详 务 运动 ， 束 是 缺 钱 。 没 
有 资本 又 想 富国 强 兵 ， 大 清 政府 给 目 己 提出 一 个 巨大 的 挑战 。 


在 那个 年 代 ， 说 中 国 没 有 钱 做 积累 与 投资 ， 不 完全 是 事实 。 问 题 
的 关键 不 在 于 缺 钱 ， 而 是 缺 资 本 ， 缺 少 一 种 机 制 帮助 各 种 形式 的 钱财 
转化 成 次 本。 黄仁宇 将 明 清 中 国 与 西方 做 了 对 比 ， 发 现在 西方 ,“ 现 代 
货币 体系 与 信贷 密 不 可 分 ， 它 的 广泛 被 接受 增加 了 财产 的 可 转让 性 ， 
并 且 使 更 宽泛 的 信贷 成 为 可 能 ， 从 而 使 用 置 的 资本 发 挥 作用 ”。 而 在 中 
国 ， 直 到 清末 ， 商 人 把 剩余 的 资金 投入 商业 开拓 很 普 裔 ， 但 投入 工业 
制造 业 的 资金 却 少 得 多 ， 因 此 “货币 在 传统 中 国 并 不 能 实现 上 述 所 有 功 


/这 是 19 世 纪 末 20 世 纪 初 景德镇 烟 向 林立 的 照片 ， 但 它 未 能 催生 现代 人 金融 


在 现代 金融 史上 ， 财 富 要 素 转化 成 初始 资本 通过 了 多 种 渠道 。 英 
国 的 旧 贯 族 靠 的 是 “ 圈 地 ”"， 新 贯 族 靠 的 是 对 劳动 价值 的 捧 夺 ， 欧 洲 国 
家 普遍 依靠 开拓 海外 殖民 地 资源 ， 现 代 经 济 靠 的 是 科技 对 生产 力 的 提 
升 。 在 这 一 切 之 上 ， 财 政和 金融 占据 着 制高点 ， 因 为 政府 最 有 权力 实 
现 财富 的 集中 和 转移 ， 银 行 最 有 权威 控制 和 制造 货币 资本 ， 从 而 决定 

资本 的 规模 与 价格 。 大 英 帝 国 在 操纵 财政 税收 与 金融 上 是 老手 ， 例 
如 利用 英格兰 银行 ， 控 制 货币 发 行 ， 引 入 所 得 税 与 关税 ， 制 定 银行 法 
律 等 等 。 我 们 前 面 已 经 提 到 ， 在 1814 年 战胜 了 拿破仑 之 后 ， 英 国 的 财 
政 金融 政策 和 外 交 政 策 里 应 外 合 ， 集 中 用 来 文 持 本 国货 本 的 形成 与 货 
本 在 全 球 的 扩张 。 


19 世 纪 下 半 叶 崛起 的 新 帝国 德国 ， 对 资本 形成 的 重要 性 理解 得 更 
为 深刻 ， 运 用 得 更 为 彻 捕 。 德 国有 一 个 不 得 志 的 政治 经 济 学 家 ， 叫 李 
斯 特 ， 他 创立 的 所 请“ 历史 学 派 ” 经 济 学 ， 总 结 了 天国 的 实践 ， 认 为 国 
家 间 的 经 济 竞 争 区 是 要 靠 国 家 力量 。 后 进 国家 不 可 相信 亚当 斯 密 主 张 
的 贸易 目 由 主义 ， 也 不 要 搞 李 亮 图 的 比较 优势 ， 而 是 应 当 通 过 有 力 的 
关税 政策 、 产 业 政 策 保护 本 国资 本 积 索 与 工业 起 步 。 他 奔走 于 当时 德 


意志 帝国 各 个 小 公国 之 间 ， 拼 命 呼 吁 德国 的 统一 ， 建 立 强 势 的 国家 权 
力 ， 主 导 财政 金融 政策 。30 年 后 ， 首 相 企 斯 麦 实现 了 德国 的 统一 ， 李 
斯 特 的 理论 也 有 了 机 会 得 以 实施 。 德意志 银行 、 德 国 商 业 银行 都 诞生 
于 介 斯 麦 统治 初期 ， 它 们 有 力 地 促进 了 德国 工业 资本 的 形成 。 


日 本 明治 维新 后 ， 政 府 为 资本 的 形成 想 出 的 办 法 更 果敢 有 创意 。 
首先 他 们 用 政府 的 钱 赎 买 旧 日 武士 手中 的 土地 ， 人 然后 迫使 武士 用 这 笔 
钱 投资 工业 ， 再 通过 发 债 搞 通 货 脱 胀 弥补 政府 支出 的 窒 隆 。 这 样 做 一 
箭 双 雕 ， 土 地 与 武士 被 有 形 刊 和 村 ， 为 形成 初始 资本 做 了 页 献 ; 全 民 被 
无 形 剥 守 ， 为 资本 积累 做 出 了 牺牲 。1882 年 之 后 ， 日 本 还 用 了 一 招 ， 
忠 古 制造 工农 业 产 品 价格 的 “ 杏 刀 差 ”， 加 大 农业 税收 ， 使 农业 积累 流 
癌 工 业 。 日 本 早期 的 资本 形成 完全 是 政府 强制 运作 的 结果 ， 它 对 农民 
和 市 民 的 刊 夺 履 受 后 世 学 者 的 诉 病 。 不 过 到 了 19 世 纪 90 年 代 ， 日 本 的 


中 央 银 行 与 国民 银行 体系 已 经 建成 ， 现 代金 融 更 为 依靠 市 场 原 则 ， 文 
持 产 业 资 — Ga n ssa) {raa 
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/日 本 1890 年 东京 至 横滨 火车 的 宣传 画 。 下 面 注 明 新 式 银行 是 铁路 及 其 他 产业 投资 的 主体 ， 替 
代 了 政府 投资 


没有 本 钱 的 大 清 政府 在 洋务 运动 时 是 怎么 做 的 呢 ? 它 实际 上 把 这 
个 难题 留 给 了 各 省 具有 改革 观念 的 要 员 ， 如 曾国藩 、 李 鸿 章 、 左 宗 党 


等 ， 而 后 着 又 把 难题 分 解 ， 主 要 下 放 给 了 外 国 银 行 、 地 方 税收 与 其 他 
本 土 资源 。 洋 务 运动 中 “ 官 督 商 办 ”的 企业 ， 都 是 地 方 大 员 与 西方 资本 
联手 的 态 作 。 在 财政 金融 政策 上 ， 天 廷 缺乏 统一 的 系统 与 调度 ， 甚 至 
没有 统一 的 政策 。 


事实 证 明 大 清 的 这 种 选择 对 资本 形成 可 收 一 时 之 效 ， 但 其 实 最 不 
成 功 。 第 一 ， 各 地 方 派别 政治 上 相互 倾 轧 ， 官 员 直 接管 理 经 济 导致 贫 
腐 盛行 。 第 二 ， 政 府 没 有 依靠 专业 的 中 介 机 构 ， 没 有 提出 传统 金融 机 
构 转 型 任务 ， 资 本 形成 效率 低下 。 第 三 ， 外 国 银行 在 中 国 市 场 主 寻 了 
次 本 价格 ,积累 速度 远 快 于 内 资 。 资 本 弱势 是 洋务 运动 失败 的 重要 原 
因 之 一 ， 而 地 方 在 财政 金融 上 “各 目 为 政 ” 的 藻 采 ,不 但 大 清朝 迁 完 全 
无 法 收拾 ， 其 市 来 的 混乱 让 中 国 一 直 痛 藻 到 20 世 纪 中 期 。 


/这 是 西方 人 1880 年 描绘 的 左 宗 沉 签署 贷款 的 场面 


地 方 大 员 们 首先 要 争 的 是 得 廷 的 拨 蒜 ， 这 和 是 详 务 运动 中 强 兵 的 主 
要 资金 来 源 。1875 年 ， 在 两 位 洋务 大 员 ， 即 准 军 与 湘 军 自 领 李 鸿 章 与 


左 宗 策 之 间 爆 发 了 一 场 争 斗 。 左 宗 策 是 洋务 运动 中 有 作为 的 地 方 官 
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西 详 与 东 详 的 威胁 ， 李 鸿 章 主 张 集中 财力 “ 备 东南 万 里 之 海疆 ”， 左 宁 
演 则 认为 “泰西 诸 国之 协 以 译 我 也 ， 其 志 专 在 通商 取 利 ， 非 别 有 好 
谋 ”， 朝 廷 绝 不 应 当 “ 撤 出 塞 之 兵 ， 以 益 海 防 之 多 ”。 


无 论 李 大 人 还 是 左 大 人 都 有 目 己 在 地 方 搞 洋 务 的 一 本 大 账 。1865 
年 ， 李 伦 了 6.5 万 两 银子 从 美国 人 手中 天 下 了 一 座 小 工厂 ， 这 就 是 江南 
军工 广 一 一 江南 制造 总 局 的 前 喘 。 这 笔 钱 部 分 来 目 旨 迁 从 海天 收入 中 
拿 出 的 拨款 ， 部 分 来 目 李鸿章 主 政 的 安徽 税收 。 为 了 给 大 清 建 一 文 像 
样 的 海军 ， 包 括 生 产 军 舰 武器 ， 单 靠 江 南 军工 上 PHT, F 
章 必须 得 到 旨 廷 的 唤 金 文 持 。 但 是 捉襟见肘 的 大 请 户 部 ， 顾 得 了 “ 塞 
防 ” 束 顾 不 上 “海防 ”只 好 让 两 位 大 人 在 太后 和 是 上 面前 打 嘴 仗 。 


李 、 左 这 两 位 大 人 在 争 多 少 银子 呢 ? 其 实 来 目 己 部 的 拨款 只 有 两 
三 千 万 两 。 在 总 理 衙门 的 协调 下 ， 左 未 策 的 要 求 得 到 了 支持， 李鸿章 
只 争 到 了 1 000 万 的 海军 军费 和 资本 投资 开 文 ， 还 要 等 上 五 年 才能 拿 
完 ， 每 年 只 能 钙 200 万 两 。 总 税务 司 赫 德 可 谓 是 劳 观 者 清 ， 他 感叹 道 ， 
在 各 种 刁难 与 截留 之 后 ， 李 鸿 章 实际 每 年 拿 到 的 拨款 还 不 足 50 万 两 ， 
对 于 建立 一 文 现 代 海 军 和 必要 的 兵工厂 来 讲 ， 他 真 的 是 两 手 空 空 呀 。 


地 方 大 员 ， 只 要 于 廷 对 他 们 放手 不 管 ， 有 的 是 路 子 来 钱 。 纷 纷 涌 
入 对 华 外 贸 融 资 业 务 的 外 国资 本 ， 最 有 感觉 的 吏 是 投资 官商 ， 以 获取 
高 额 利润 ， 缺 钱 的 省 级 大 员 是 他 们 最 理想 的 第 一 批 客户 。 在 洋务 运动 
兴起 之 前 ， 已 经 有 数 笔 贷款 借 给 了 地 方 政 府 ， 主 要 用 于 镇 压 太 平 天 国 
和 其 他 地 方 运动 。 由 于 有 地 方 税收 做 保障 ， 这 些 贷款 基本 及 时 归还 ， 
外 国 银行 发 现 ， 中 国 官员 的 信誉 还 不 错 ， 他 们 贷 球 束 更 大 胆 。 


李鸿章 在 朝廷 争执 海军 拨款 时 处 于 下 风 ， 但 在 利用 外 资 上 他 的 记 
录 功 绩 卓 著 。 他 主持 设立 的 开平 矿 务 局 (1877) 、 唐 表 铁 路 (1881) 


和 招商 局 轮船 公司 (1873) ， 主 要 的 初始 投资 都 利用 了 来 自 汇丰 银 
行 、 渣 打 银行 和 其 他 西方 银行 的 借款 。 信 得 一 提 的 是 ， 这 些 企业 都 是 
中 外 合资 的 股份 公司 。 随 着 运营 的 发 展 ， 它 们 逐渐 有 了 自身 资本 形成 
的 能 力 ， 中 资 股份 比重 也 有 逐步 提升 的 趋势 。 例 如 ， 当 招商 局 轮船 公 
司 1877 年 买 下 其 竞争 的 手下 败 将 一 美国 人 的 上 海轮 船 公司 时 ， 股 权 
交易 中 外 债 借 款 为 173 万 两 ， 中 国人 自己 的 投资 140 万 两 ， 占 到 总 额 的 
45% 。19 世 纪 80 年 代 开 张 的 上 海 制 棉 厂 ， 几 年 后 也 允许 中 国人 在 其 中 
占有 股份 。 


/清末 汇丰 银行 的 一 本 账 务 记录 。 上 面 注 明 : 大 清 帝 国 借款 ， 下 面 是 一 笔 一 笔 的 具体 借款 额 ， 


具体 经 办 人 是 地 方 政 府 的 买办 (照片 来 自 汇丰 银行 档案 馆 ) 


汇丰 、 凌 打 较 少 对 中 小 私企 放 过 贷 球 。 如 琳 没 有 定 两 ， 很 难 想象 
外 资 会 大 量 流入 一 个 没有 立法 、 没 有 人 才 储 备 、 没 有 信誉 记录 的 新 兴 
市 场 。 甲 午 战争 之 前 ， 地 方 官 员 主 导 的 商业 贷款 总 计 有 几 千 万 两 银 
子 ， 对 他 们 在 洋务 运动 中 建立 自己 的 工业 基地 至 关 重 要 。 老 外 也 承 


认 * 事 实 上 ， 大 部 分 的 商业 ， 包 括 主 要 由 外 国人 开拓 出 来 的 市 场 ， 都 仍 
然 是 中 国人 一 统 天 下 ”， 也 就 是 说 外 次 在 给 地 方 官员 抬 轿 子 。 


那么 中 国人 自己 在 “ 官 督 商 办 ”企业 中 的 投资 来 自 哪 里 ? ME 
草 、 左 宗 党 、 张 之 洞 所 办 的 几 个 公司 来 看 ， 这 些 钱 主要 来 自 各 省 的 海 
关 收 入 拨款 。 除 此 之 外 ， 有 些 来 自 地 方 税 厘 金 的 收入 ， 有 些 来 自 买 办 
阶层 的 积累 ， 也 有 些 来 自 政府 官员 的 个 人 腰包 。 如 当时 的 轮船 招商 局 
总 办 唐廷枢 、 上 海 机 器 织 布 局 及 上 海 电 报 局 总 办 郑 观 应 、 李 鸿 章 的 商 
业 智 赛 盛 宣 怀 都 是 当时 投资 企业 的 大 佬 。 只 有 一 小 部 分 的 钱 是 来 自 钱 
庄 和 票 号 的 投资 。 已 经 有 资本 公积金 的 企业 也 对 新 企业 投资 参股 ， 如 
1884 年 招商 局 就 曾 投 资 30 万 两 白银 帮助 开平 矿 务 局 增资 扩 股 。 我 没有 
找到 在 洋务 运动 期 间 中 国内 资 形 成 总 额 的 数据 。1894 年 的 一 份 统计 显 
示 ， 外 资 在 中 国 制造 业 的 资本 投资 总 额 为 1 800 万 两 白银 ， 总 资产 为 2 
600 万 两 白银 ， 员 工 总 数 为 32 000 人 ， 行 业 包 括 了 造船 、 制 茶 、 纺 纱 、 
出 口 、 物 流 等 等 。 这 是 洋务 运动 几 十 年 后 中 国 工业 规模 的 一 个 缩影 。 


在 洋务 运动 中 ， 除 了 赫 德 的 呼吁 ， 我 们 还 可 以 听 到 国人 发 出 的 微 
弱 的 呼声 ， 要 求 政 府 对 银行 的 发 展 给 予 关 注 。 人 金融 观念 先行 者 中 一 位 
重要 的 代表 是 企业 改革 家 王 胡 (1828~1897) 。 他 因 涉 嫌 太 平 天 国运 动 
曾 在 英国 使 迄 避 难 ， 并 到 了 苏格兰 和 英格兰 游历 。 他 是 第 一 个 在 剑桥 
大 学 演讲 的 中 国人 ， 也 是 中 国 报 业 的 开山 前 辈 。 他 1880 年 时 就 说 ， 在 
通商 港口 ， 外 国 的 银行 和 军舰 一 样 在 为 商人 提供 保护 ， 中 国 也 应 当 有 
自己 的 银行 为 商业 服务 ， 大 清 应 当 通 过 银行 而 非 官 府 来 投资 煤矿 铁 
路 。 男 一 位 在 洋务 运动 晚期 传播 西方 财政 金融 观念 的 改革 家 是 孝 观 应 
(1842~1922) ， 他 在 1893 年 的 《盛世 危 言 》 中 提 到 “泰西 有 官 银 行 、 
商 银行 双 有 贫民 银行 >”， 并 称 英 格 兰 银行 为 “英国 国家 总 银行 >”， 这 可 以 
看 作 首 次 分 别提 到 商业 银行 与 中 央 银 行 的 概念 。 郑 氏 特 别 强调 : 


夫 长 洋务 之 兴 莫 要 于 商务 ， 商 务 之 本 莫 切 于 银行 。 泰 西 各 国 多 
设 银行 以 维持 商务 ， 长 袖 善 舞 ， 为 百业 之 总 枢 ， 以 为 财源 而 维 大 


alll 


他 列 出 10 条 办 银行 的 好 处 ， 首 先 即 是 为 国家 “大 兴 作 ”， 如 造 铁 
路 、 设 船厂 等 种 种 工程 融资 。 这 些 话说 得 是 很 到 位 的 ， 尽 管 他 对 西方 
金融 概念 的 介绍 很 简单 ， 而 且 译 文 的 用 词 也 不 够 精准 专业 。 


郑 观 应 的 书 第 一 版 面世 时 正好 赶 上 甲午 年 (1894) 。 那 一 场 海战 
的 失败 ， 被 许多 史学 家 看 成 同时 宣告 了 洋务 运动 的 破产 。 如 采 真 是 这 
样 看 ， 那 么 在 破产 的 资产 清单 上 ， 有 数 家 "家督 商 办 ”的 企业 ， 唯 独 没 
有 一 家 银行 。 风 水 轮流 转 ，2014 年 又 赶 上 了 甲午 年 ， 中 国 的 银行 业 终 
于 实现 了 “长 袖 赦 舞 ， 为 百业 之 总 枢 ” 这 一 愿景 ， 上 市 的 官 行 、 商 行 ， 
其 盔 利 占据 了 上 市 公司 利润 忌 额 的 半壁 江山 。 


纸币 发 行 呼唤 集权 


1712 年 ， 位 于 南安 普 敦 的 一 家 造纸 小 作坊 得 到 了 一 笔 大 订单 : 为 
英格兰 银行 印 制 钞票 。 作 坊 主 人 部 利 : 珀 图 ， 是 个 制造 精美 纸张 的 能 工 
巧 挨 ， 可 是 他 对 什么 是 英格兰 银行 却 完全 不 懂行 。 与 英 行 行 长 签订 的 
合同 ， 使 他 的 小 作坊 取得 了 和 艾 陕 区: 牛顿 任 局 长 的 铸币 局 一 样 的 功 
能 ， 而 且 能 够 更 为 便利 地 为 公众 提供 普遍 接受 的 支付 工具 。 当 时 印刷 
的 票子 ， 面 值 5、10、20、50、100 英 镑 ， 价 值 相当 于 今日 的 120~12 
000 英 镑 ， 可 见 并 非 服务 于 百姓 的 日 常 交 易 ， 每 张 都 带 着 和 黄金 一 样 的 
贵 气 。 珀 图 的 公司 在 印 制 钞票 上 的 不 列 颠 尼 亚 的 肖像 时 ， 添 加 了 防伪 
的 水 印 。 后 来 票面 价值 也 包括 了 1 英镑 和 2 英镑 ， 彻 底 取代 了 流通 中 的 
小 银币 。 小 作坊 里 完全 是 手工 操作 的 印 钞 机 器 摇 呀 插 ， 把 英 行 的 钞票 
从 18 世 纪 的 南安 普 敦 ， 一 直播 到 了 19 世 纪 的 上 海 。 


/一 张 英国 印 钞 公司 印 制 的 钞票 

这 些 漂 腕 的 钞票 和 外 资 行 提供 的 其 他 文 付 工 具 ， 很 快 束 在 上 海 搞 
出 了 个 货币 经 济 “ 双 轨 制 *， 土生 十 长 的 农业 和 商业 是 旧 经 济 ， 流 通 主 
要 靠 传 统 的 文 付 手段 一 银钱。 在 痢 经 济 里 ， 即 沿海 的 国际 商贸 和 租 


借 地 里 ， 流 通 基本 上 依赖 西方 人 自己 带 来 的 货币 。 在 很 多 年 里 ， 大 清 
朝廷 并 不 懂得 货币 流通 是 国家 最 重要 的 主权 ， 一 开始 就 没有 堵 住 外 国 
铸币 在 中 国 的 流通 : 1800 年 以 前 是 西班牙 银币 ，1840 年 以 后 是 墨西哥 
银币 ，19 世 纪 70 和 年代， 美国 银币 也 曾 短 期 挤 进 来 凑 热 亲 。 到 19 世 纪 
末 ， 外 资 银行 的 纸币 银 票 开始 大 行 其 道 ， 而 与 本 土 的 货币 流通 泾 渭 分 
明 。 郑 观 应 感叹 : “(BL ERR AZ RRA, AAT ORF 
二 百 余 万 之 谱 ， 虽 有 华商 股份 ， 不 与 华商 往来 ， 即 有 殷实 华商 公司 股 
票 亦 不 抵押 ， 唯 外 国 公 司 货 物 股票 均 可 抵押 。” 


拿 在 手 里 看 得 见 摸 得 着 的 纸币 ， 是 “货币 ”最 窗 的 定义 ， 以 前 没有 
个 人 开 出 的 支票 ， 只 有 银行 开 出 的 银 票 ， 加 在 一 起 ， 就 近似 现在 各 国 
广泛 使 用 的 货币 概念 MO (流通 中 的 现金 ，， 再 加 上 企业 机 构 开 出 的 支 
票 ， 束 相当 于 今天 的 M1 (狭义 货币 供应 量 ) 。 支 付 手段 越 是 发 达 ， 金 
融 产 品 越 是 丰富 ，M0 和 MI1 在 货币 总 量 中 的 比重 殉 越 小 。 百 年 前 ， 手 
中 有 一 张 纸 币 或 银 票 ， 和 今天 同样 的 一 张 纸 ， 相 差 的 分 量 不 但 涉及 它 
们 的 实际 和 名 义 面 值 ， 而 且 还 有 它们 在 货币 大 家 性 当中 独一无二 的 地 


位 :* 


一 张 一 张 地 数 100 元 人 民 币 ， 你 会 发 现 它 们 的 版 面 和 大 小 十 相同 
的 ， 发 行人 永远 是 中 国人 民 银 行 。 同 样 一 张 一 张 地 数 100 元 的 港币 ， 你 
可 能 会 发 现 它们 的 版 面 却 是 不 同 的 。 这 是 由 于 港币 有 三 家 发 钞 行 一 一 
中 国 银行 、 汇 丰 银 行 和 座 打 银行 。 换 名 话说， 同一 面值 的 港币 有 三 种 
不 同 的 版 面 。 汇 丰 、 浴 打 与 中 行 各 占 港 币 发 行 的 85%、15% 和 5%。 除 
了 三 家 发 钞 行 ， 香 港 金管 局 负责 发 行 10 元 港币 的 纸 钞 , 只 有 这 些 纸 钞 上 
印 着 “法 定货 币 ”。 在 小 小 的 香港 ， 怎 么 会 有 三 家 发 钞 行 ? 如 果 你 产生 
了 这 一 疑问 ， 你 束 站 在 了 大 清 的 货币 发 行 从 分 散 走 辐 国 家 集权 的 历史 
起 点 上 。 实 际 上 ， 中 国 银行 是 1994 年 才 加 入 发 钞 行 的 ， 香 港 金管 局 发 
行 10 元 钞 和 钢 钢 儿 的 时 间 起 步 更 晚 。 盗 打 银 行 与 汇丰 银行 拥有 漫长 的 
发 钞 历史 ， 它 们 的 古旧 纸币 ， 可 开通 一 条 幽 径 ， 奉 我 们 回调 香港 岛 和 
上 海滩 上 的 一 段 旧 日 时 光 。 
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在 炎 、 澳 诸 地 发 行 钞 票 ， 湘 打 银 行 算是 老 资格 的 英国 银行 之 一 。 

在 它 之 前 来 到 中 国 的 几 家 小 银行 ， 也 曾 发 行 过 银行 券 ， 如 有 利 银行 

(The Charted Mercantile Bank) 就 很 有 开发 业务 的 疾 劲 ， 试 图 通过 “ 圈 
WARRT: BERRA, 打下 货币 的 天 下 * 


AF ER ÍT 1858 MI) pE 52 EF HH “The Charted Bank of India, Australia 
and China” (印度 新 金山 中 国 汇 理 银 行 ) ， 从 名 字 可 以 看 出 这 是 一 家 视 
时 沉 阅 、 野 心动 勃 的 地 区 性 银行 。 它 的 注册 地 是 印度 的 加 尔 各 答 和 伦 
臻 ， 业 务 受 到 伦敦 《银行 法 》 的 监管 。 我 曾 去 伦敦 金融 起 洽 打 银行 总 
部 访问 ， 他 们 上 自豪 地 回 我 介绍 ， 这 家 银行 的 祖籍 怠 是 在 这 里 ， 浑 身 流 
的 都 是 西方 的 血液 。 但 是 100 多 年 来 ， 它 没有 做 过 一 丁点 儿 英 国 的 本 土 


业务 。 在 日 不 落 的 大 英 帝 国 ， 最 好 的 赚钱 机 会 是 在 海外 。 开 业 的 当 
年 ， 不 需要 任何 特许 ， 漂 打 银 行 束 在 上 海 开 了 分 行 。 或 许 是 由 于 它 的 
第 一 任 上 海 分 行 行 长 的 名 字 的 谐音 ， 或 者 是 由 于 它 的 第 一 间 办 公 室 的 
地 名 ， 它 在 上 海 被 称 为 “ 麦 加 利 银行 ”。 
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/有 利 银行 1886 年 在 马 来 亚 发 行 印 着 五 种 文字 、 可 以 在 儿 个 国家 流通 的 钞票 


= 


Es 


con a! TR 


fEAN— ARC BU E HIRIT, ZMERIA Mir a LK LER 
RTI ° RRC TRE GT) WME, ee TITHE 
eae, LAY MUAA- Rot 077 FES TY > TAR 


券 ， 也 就 古 钞票 ， 而 不 必 有 顾忌 当地 政府 的 要 求 。 当 然 ，19 世 纪 的 东 
方 ， 还 没有 一 个 国家 推出 货币 发 行 监管 条 例 ， 限 制 外 资 银行 的 货币 发 
行 ， 银 行 券 的 发 行 主 要 取决 于 汇兑 业务 的 发 展 需要 。 专 加 利 1862 年 在 
香港 ， 之 后 在 日 本 、 新 加 坡 、 缅 甸 、 锡 兰 等 地 都 发 行 了 银行 券 。 上 海 
的 业务 在 分 行 成 立 后 发 展 得 并 不 太 快 ， 到 1863 年 承 扣 的 票据 占用 了 银 
行 3 的 资本 金 ， 这 时 他 决定 在 上 海 第 一 次 笑 试 发 行 钞 票 。 


据 银行 的 传记 作者 麦 肯 齐 的 描述 ， 此 时 正 赶 上 太平 天 国 末 年 ， 兵 
充 蕊 乱 ， 麦 加 利 的 经 营 并 不 顺利 ， 第 一 次 发 钞 很 不 成 功 。 其 中 的 一 个 
关键 是 ， 上 海 分 行 27 岁 的 行 长 技 省 尔 没 有 能 够 搞定 医德 ， 后 者 的 海天 
拒绝 接受 用 麦 加 利 银行 的 钞票 缴纳 关税 。 魁 舍 尔 一 看 形势 不 好 ， 很 快 
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主持 收购 了 男 一 家 银行 ， 扩大 了 资本 实力 ， 麦 加 利 的 钞票 才 被 上 海 商 
界 所 接受 。 几 年 里 它 一 直 紧 守 发 行 储备 的 审慎 原则 ， 发 钞 量 至 1900 年 
达到 了 800 万 英镑 。 从 麦 加 利 的 经 历来 看 ， 大 清末 年 的 “新 经 济 ” 市 场 如 
春秋 战国 ， 发 钞 的 竞争 很 激烈 。 
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/渣打 银行 (印度 新 金山 中 国 汇 理 银行 ) 1874 年 发 行 的 一 张 纸币 


由 苏格兰 人 托马斯 - 萨 瑟 兰 德 发 起 设立 的 汇丰 银行 比 漆 打 的 成 立 晚 
了 7 年 ， 但 运气 却 好 多 了 。 它 既 错 过 了 大 清国 内 的 动乱 ， 也 躲 过 了 世界 
性 的 棉花 与 金融 和 危机。 与 漆 打 银行 不 同 ， 它 根本 不 在 乎 自己 出 生地 的 
纯正 ， 不 但 登记 注册 地 在 香港 ， 总 部 在 香港 ， 投 资 者 大 部 分 也 都 是 来 
自 香港 、 上 海 的 英国 商家 。 不 过 聪明 的 是 ， 汇 丰 银 行 拿 到 了 英国 财政 
部 的 一 个 特 批 ， 帮 助 打 理 政府 在 远东 殖民 地 的 账户 ， 这 给 它 打 开 了 受 
MEKE 次 划 支 的 通道 。 这 些 已 经 使 汇丰 身世 不 几 ， 加 之 它 在 上 海 的 
行 长 大 卫 . 麦 克 林 是 赫 德 的 好 朋友 ， 汇 丰 的 实力 地 位 很 快 超 过 了 它 的 前 
1866 年 它 开始 在 香港 、 上 海 发 钞 ， 到 了 19 世 纪 70 年 代 ， 汇 丰 的 钞 
票 就 在 这 两 地 成 为 主导 货币 。 这 种 地 位 ， 不 像 是 英格兰 银行 ， 有 法 律 
赋予 其 钞票 法 定货 币 的 权威 。 不 论 是 汇丰 还 是 漆 打 在 港 发 行货 币 ， 港 
英 政府 既 不 插手 也 不 认可 。 在 上 海 ， 大 清朝 廷 更 是 从 未 对 外 国货 币 表 
示 过 态度 。 它 们 的 流通 和 保值 ， 完 全 取决 于 银行 的 审慎 运营 和 在 市 场 
竞争 中 获得 的 信誉 。 


除了 湘 打 、 汇 丰 ， 清 末 在 中 国 发 钞 的 外 资 银行 最 多 有 过 十 几 家 。 
这 样 的 光景 ， 类 似 于 1844 年 以 前 英国 的 “自由 银行 * 发 钞 时 的 情景 。 它 
的 实质 就 是 ， 按 照 《银行 法 》 登 记 的 银行 ， 或 经 过 某 种 授权 的 银行 
J 钞票 的 权利 ， 没 有 一 家 具有 区 断 特权 。 到 了 21 世 纪 的 今 

, “自由 银行 ?的 货币 发 行 只 剩 下 四 个 地 区 ， 即 苏格兰 、 北 爱尔兰 、 
a. 在 香港 ， 港 英 政 府 直 到 1935 年 宣布 汇丰 、 湘 打 和 男 外 一 
家 银行 发 行 的 货币 为 法 币 ， 法 定 多 家 发 钞 行 的 传统 延续 至 今 。 在 其 他 
国家 , “自由 银行 ”制度 均 被 法 定 发 钞 制度 蔡 代 。 用 金融 史学 家 舒 勒 的 
话 来 说 ， 多 家 银行 发 钞 的 自由 ， AS 者 币 经 济 的 不 自由 ， 
当然 也 就 使 后 者 无 法 通过 制造 通货 膨胀 提高 财政 收入 。19 世 纪 中 期 以 
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不 论 是 以 什么 手段 一 成 为 非常 正面 
的 必要 的 概念 。 关 加 总统 林肯 有 一 句 惊人 之 语 : “创造 发 行货 币 不 但 是 
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/汇丰 银行 1866 年 发 行 的 25 元 港币 


在 亚洲 ， 又 是 日 本 的 官僚 学 者 首先 听 进 去 了 ， 而 且 马上 付 诸 实 
施 。 


在 日 本 银行 成 立 之 前 ， 他 们 就 不 失 时 机 地 由 财政 部 统筹 局 动 发 行 
钞票 。 当 时 日 本 也 是 货币 多 本 位 ， 各 种 金属 货币 在 流通 领域 各 领 风 
轰 。1871 年 财政 部 试 儿 把 目 己 发 行 的 钞票 与 黄金 挂钩 ， 叫 作 * 金 贺 
ae” (goldyen) ， 并 宣布 它 承 是 法 定货 币 ， 银 与 铀 定位 为 辅币 。 在 开 
放 口 岸 ， 政 府 锋 造 了 与 誉 西 哥 银币 相同 重量 和 成 色 的 日 本 银币 ， 袜 布 
它们 也 是 法 币 ， 以 利于 商家 的 交易 。 他 们 还 去 香港 天 了 英 式 造 币 机 
(实际 是 大 清 不 要 的 ) ， 请 了 英国 专家 负责 印 制 纸币 。 遗 憾 的 是 日 本 
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出 了 流通 领域 。1878 年 ， 日 本 放弃 了 人 金圆券， 宣布 “ 银 圆 券 " 为 全 国 通 
用 的 法 定货 币 。 民 国 时 期 的 国民 党 政府 曾 捅 过 金圆券 、 银 圆 券 ， 名 字 
原来 是 日 本 人 几 十 年 前 创造 的 啊 。 


日 本 这 样 折腾 了 10 年 ， 虽然 金本位 没 搞 成 ， 但 法 币 的 出 现 把 外 资 
银行 发 行 的 钞票 降格 为 二 等 货币 。 政 府 的 腰包 ， 左 口袋 狠 着 国债 ， 厂 
口袋 装着 钞票 ， 也 鼓 了 起 来 。1882 年 日 本 中 央 银 行 成 立 后 ， 政 府 货 
发 行 权 开 始 转 到 了 银行 手 里 。 他 们 对 搞 金 本 位 制 处 心 积 虑 ， 一 心 要 癌 
大 英 帝 国人 靠拢 。 最 后 是 靠 1894 年 甲午 战争 的 赔款 ， 也 吏 是 靠 护 村 大 清 
的 财主， 日 本 在 1897 年 实现 了 这 一 梦想 ， 国 家 进入 了 单一 纸币 时 代 。 
西方 银行 在 日 本 没 得 到 发 钞 的 好 处 ， 但 高 速 发 展 的 军事 帝国 需要 贸易 
与 投资 ， 这 些 为 他 们 市 来 更 为 优厚 的 利润 。 日 本 哲学 家 加 腾 弘 之 认为 
日 本 人 模仿 性 高 于 创造 性 ， 短 短 二 三 十 年 就 能 取得 明显 进步 。 从 明治 
时 代 日 本 统一 货币 发 行 的 经 验 ， 可 见 此 话 有 道理 。 他 们 重 行 了 英格兰 
银行 之 路 ， 先 由 国家 立法 文 持 发 行 纸币 ， 后 来 才 有 黄金 储备 的 保证 。 


大 清朝 廷 里 也 不 是 没有 明白 人 “。 时 为 两 广 总 督 、 洋 务 派 先锋 的 张 
之 洞 (1837~1909) ， 在 办 实业 方面 成 效 似 逊 于 李 酋 章 ， 但 对 货币 挖 
制 ， 他 眼光 独到 ， 情 有 独 钟 。1887 年 他 通过 驻 英 大 使 天 了 中 国 第 一 套 


西式 铸币 机 ， 开 始 在 广东 搞 货 币 的 独立 王国 。1889 年 他 干脆 请 聘 沪 丰 
银行 的 专家 来 帮 他 和 铸币， 显著 提升 了 广东 造 币 局 的 信誉 ,扩大 了 广 
东 “ 龙 洋 ? 在 外 省 的 流通 ， 控 了 外 资 银行 流通 市 场 的 墙角 。 调 任 湖广 总 
督 后 ， 张 之 洞 勾 把 铸币 三 开 到 了 武汉 。《 清 史 稿 》 评 论 此 公 做 事 “ 务 宏 
大 ， 不 论 费 多 寡 *"， 翁 怕 和 他 目 以 为 掌 握 了 制造 货币 的 技巧 有 天。 


/洋务 运动 的 领军 人 物 之 一 张 之 洞 ， 在 中 国 现代 铸币 史上 开创 了 混乱 时 代 

日 本 人 把 货币 发 行 权 收 归 中 央 政 府 ， 而 且 通 过 银行 立法 等 的 专业 
运作 ， 为 货币 贴 上 了 国家 信誉 的 标签 。 张 之 洞 的 精明 却 不 在 这 里 。 他 
知道 发 行货 币 是 一 种 特权 ， 但 不 知道 货币 信誉 首 移 要 依赖 国家 的 集 
权 ， 他 感 兴趣 的 是 从 民间 拿 回 铸币 权 ， 为 地 方 政 府 圈 钱 。 广 东 造 币 局 
树立 的 是 一 个 有 恶劣 的 标杆 ， 地 方 政府 纷纷 效仿 ， 比 着 制造 假 时 伪劣 货 
币 。 到 1890 年 前 后 ， 地 方 造 币 局 已 过 10 家 。 广 东 还 出 现 了 铜钱 造 币 
局 ， 想 方 设法 从 铸币 的 重量 成 色 上 挤 出 油水 ， 中 饱 私 赛 。 大 清 的 钱币 
因此 更 加 信誉 扫地 ， 人 人 避 之 唯 礼 不 及 ， 只 能 与 穷人 为 伍 。 等 到 北大 
的 朝廷 看 明日 其 中 的 奥妙 ， 想 收回 铸币 权 ， 但 为 时 已 晚 性 。1898 年 上 戊 
成 变法 时 ， 光 绪 呈 融 呼吁 司 员 士 民 就 国事 上 书 ， 孟 求 改革 大 计 。 历 史 


学 家 茅 海 建 教授 研究 了 其 中 的 条 陈 ， 他 说 :“ 我 一 直 企 图 从 他 们 众多 的 
改革 方案 中 寻找 一 种 建议 ， 既 切实 可 行 义 果 有 成 效 。 我 的 目光 渐渐 集 
中 了 ， 那 束 古 铸币 。” 但 是 他 发 现 “ 没 有 人 以 近代 经 济 学 理念 来 谈 铸币 
问题 *。 那些 含 合 糊糊 、 理 论 上 完全 不 知 所 云 的 断 语 ， 根 本 无 法 裁 制 张 
之 洞 等 地 方 大 员 手中 掌握 的 货币 权力 。 
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制 的 纸币 发 行 ， 将 被 证 明 比 民间 分 散 的 发 行 和 外 资 另类 的 发 行 ， 对 中 
央 政 权 更 具 致 命 威胁 力 。 


西学 东 渐 的 一 代 新 人 


2013 年 10 月 的 一 个 下 午 ， 北 泵 对 外 友协 礼堂 正 在 进行 一 场 高 端 交 
流 。 诺 贝尔 经 济 学 炎 的 获得 者 费 尔 普 斯 教授 给 我 们 解析 ， 来 目 社 会 底 
层 的 大 众 创新 如 何 推动 了 经 济 的 发 展 。 他 指出 ，19 世 纪 资 本 主义 的 辉 
煜 ， 离 不 开 企业 家 、 人 金融 家 脑子 里 不 断 请 现 出 的 新 点 子 的 碟 动 。 费 教 
授 的 话 司 发 我 去 寻找 一 百 多 年 前 中 国 金融 舞台 上 的 新 点 于 及 其 创造 
者 。 


从 1847 年 第 一 家 英 资 丽 如 银行 落脚 上 海 ， 到 1897 年 第 一 家 中 国 现 
代 银 行 开 张 ， 历 史 整 整 等 了 50 年 。 此 刻 ，19 世 纪 马 上 就 要 结束 ， 洋 务 
运动 匆匆 跑 了 过 场 ， 然 而 现代 金融 的 舞台 仍 幕布 合拢 ， 没 有 打开 的 迹 
象 ， 看 得 我 们 今 人 在 台 下 为 古人 踩 脚 着 急 。 那 么 大 清 到 底 在 等 什么 
WE? 一 个 不 可 忽略 的 答案 是 ， 它 在 等 金融 业 创 新 人 才 登 上 历史 舞台 。 
吴 晓 波 点 评说 ， 在 某 种 意义 上 ， 中 国 现代 化 道路 的 艰辛 与 曲折 ,“ 与 时 
间 迟 早 并 没有 多 大 关系 ， 而 是 因为 这 个 国家 的 精英 阶层 具有 太 多 的 插 
摆 、 投 机 和 过 于 感性 的 民族 人 文 特征 >。 中 国 现代 金融 业 开局 的 气象 ， 
就 是 取决 于 这 样 一 个 精 身 高 管 阶层 的 人 文 特征 。 


这 个 阶层 在 洋务 运动 前 后 轿 圳 头角， 他们 摇 控 、 投 机 、 敏 感 ， 充 
满 新 点 子 与 变 音 激情。 根据 他 们 的 教育 育 景 、 阅 历 与 社会 地 位 ， 我 把 
他 们 归 为 四 类 世家 : 海归 先觉 、 洋 行 买 办 、 红 顶 商 人 、 行 号 王侯 (也 
HETA E HAER”) “。 晚 清 40 年 的 社会 大 变局 ， 把 零散 踢 离 
的 社会 精英 们 聚合 在 了 一 个 新 的 舞台 上 ， 这 古 一 个 可 以 清楚 辨识 的 演 
出 班子 : 西学 东 渐 时 代 的 本 土工 商界 主角 。 


/1890 年 《伦敦 画报 新 闻 》 的 这 张 首 像 ， 回 我 们 介绍 了 一 位 西学 东 渐 时 代 的 精英 典型 。 他 头顶 
官 帽 ， 身 着 学 生 装 ， 留 着 长 送 长 甲 ， 读 着 《泰晤士 报 》 与 横 版 书 ， 专 心 致 志 ， 冥 思 默 想 。 中 
国 的 现代 化 就 是 由 他 们 起 六 开张 


海归 学 子 的 杰出 前 辈 是 毕业 于 美国 名 校 耶 鲁 大 学 的 中 华 第 一 人 容 
He] (1828~1912) 。 他 上 自 小 受 教会 学 校 教育 ，24 尹 就 入 了 美国 籍 。1860 
年 他 回 到 中 国 时 ， 可 与 太平 天 国 干 王 洪 仁 于 称 兄 道 弟 ， 被 曾国藩 视 为 
亲信 ， 可 见 他 对 中 西 文化 的 贯通 能 力 极 强 。 容 闵 对 自强 运动 的 推动 
〈 特 别 是 幼 童 留洋 ) 以 及 后 来 与 革命 者 孙中山 的 交往 ， 处 处 体现 出 他 
所 具有 的 进化 伦理 与 前 卫 思 考 。 


我 没有 经 过 仔细 考证 ， 不 过 认为 容 内 非常 可 能 是 将 现代 银行 概念 
介绍 给 中 国 的 第 一 人 。 他 的 首位 听众 ， 正 是 洪 仁 和 于， 时 间 为 1860 年 。 
此 时 全 中 国 还 没有 一 本 西方 的 经 济 著 作 译 本 ， 容 闵 却 各 来 一 个 新 点 
子 ， 即 通过 一 个 机 构 发 行 债券 ， 可 以 帮助 造反 的 太平 天 国 建立 新 型 的 
政府 财政 。 他 提出 国家 银行 或 者 说 国民 银行 的 概念 ， 可 以 肯定 地 说 ， 
大 部 分 是 来 目 他 在 美国 的 观察 与 体验 。 


美国 在 1860 年 以 前 ， 既 没有 英格兰 银行 式 的 垄断 银行 ， 也 没有 英 
国 式 的 法 定货 币 发 行 机 制 。 那 里 各 州 凤 有 自己 的 银行 登记 法 规 ， 人 小 银 
行 可 以 随意 发 行 目 己 的 钞票 。 汉 密 尔 顿 1790 年 搞 起 来 的 第 一 美国 银行 
和 1816 年 议会 建立 的 第 二 美国 银行 ， 都 没有 能 力 文 撑 具 有 国家 信誉 的 
货币 发 行 。1860~1865 年 美国 内 战 期 间 ， 议 会 通过 了 一 系列 新 的 国民 银 
行 法 案 ， 把 银行 的 货币 发 行 与 政府 的 债务 挂 上 了 钧 。 根 据 这 些 法 案 ， 
任何 一 家 银行 ， 只 有 登记 为 国民 银行 ， 购买 了 政府 债券 ， 才 有 资格 发 
行 跨 州 流通 的 、 具 有 国家 信誉 的 货币 。 银 行 法 的 目标 ， 一 方面 是 针对 
民间 滥 发 货币 的 “野猫 银行 "?， 男 一 方面 ， 明 有 眼 人 都 看 得 出 来 ， 这 样 一 
种 安排 便利 了 政府 开源 ， 帮 助 林肯 政府 渡 过 战争 财政 的 难 天 ， 与 瑞 格 
兰 银行 的 发 端 异 曲 同 工 。 容 阁 最 早 抓 住 了 这 一 制度 的 新 意 。 几 十 年 
后 ， 梁 启 超 也 看 明白 了 其 中 的 机 关 ， 他 说 林肯 总 统 是 人 靠 国民 银行 制度 
顾 得 了 美国 内 战 。 
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IRA (AL) 与 友人 留影 


/19 世 纪 60 年 代 美 国 发 行 的 国家 货币 (national currency) ， 上 面 没有 “美国 联储 币 ” (Federal 
Reserve Note, 1912 年 ) 的 字样 

容 闵 极 力 要 把 财政 银行 法 宝 传授 给 中 国 的 政府 一 一 开始 是 太平 天 
国 的 叛 将 ，35 年 后 是 大 清 旨 廷 。 他 对 总 理 衙门 的 翁 同 解说 ， 政 府 可 以 
开办 一 家 银行 ， 先 到 有 同情 心 的 美国 人 那里 借 点 款 ， 以 后 有 了 僵 利 还 
清 了 ， 银 行 束 古 政府 目 己 的 了 。 他 的 建议 根据 大 清 不 存在 新 式 国民 银 
行 的 现实 ， 在 美国 模式 的 基础 上 进行 了 修订 ,但 是 和 1896 年 中 国 的 现 
实 以 及 了 遇 廷 大 员 的 小 算盘 还 是 相去 其 还 。 翁 同 饰 拒绝 给 容 内 一 个 机 会 
去 接触 一 下 美国 人 ， 他 的 建议 被 埋没 在 了 废 纸 堆 中 。 


在 英美 通过 切身 体察 ， 对 金融 具有 先知 先觉 的 海归 派 还 有 王 帮 、 
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但 都 在 国外 生活 过 相当 时 间 ， 对 现代 金融 理念 与 制度 其 有 心得 。 他 们 
的 建议 集中 到 一 点 ， 束 古 要 求 大 清 政 府 天 注 经 济 ， 不 但 管 财 政 ， 也 要 
有 和 银行。 美国 一 学 者 曾 指出 ， 这 些 人 的 议论 由 于 缺乏 执行 力 ,，“ 有 点 像 
空中 楼 图。 但 放 在 正确 的 语 境 中 ， 他 们 的 意见 颇 切 中 要 害 ”。 


对 西方 金融 同样 有 深刻 理解 并 勇于 创新 的 男 一 个 群体 ， 古 洋行 走 
出 的 高 级 打工 仔 ， 知 名 者 如 唐 廷 权 、 徐 润 、 郑 观 应 、 遍 正 甫 等 。 这 些 
人 大 多 从 未 在 国外 镀金 ， 但 目 小 接触 洋人 详 行 ， 知 识 结构 与 社会 实践 
是 与 国际 接轨 的 。 从 1850 年 到 1870 年 ， 洋 行 成 了 中 国 高 级 管理 人 才 的 
培养 学 校 。 唐 廷 枢 于 1863 年 进入 当时 资本 规模 最 大 的 怡 和 洋行 ,涉足 
的 领域 包括 棉花 的 出 口 与 航运 业务 。 徐 润 15 岁 束 进 入 宝 顺 立行 当 学 
徒 ， 先 是 从 事 内 河 航 运 ， 之 后 又 帮助 宝 顺 洋行 打开 了 上 海 到 日 本 的 外 
海航 运 。 经 济 思想 家 郊 观 应 曾 在 宇 顺 洋行 、 太 古 轮船 公司 任 事 ， 参 与 
多 种 商业 运 宫 管理 。 这 些 人 在 洋行 取得 了 很 蜗 的 成 束 ， 进 入 了 管理 融 
层 ， 任 职 总 帮办 总 买办 。 这 些 “ 名 头 ” 后 来 被 演绎 成 < 肾 洋 卖国 ?的 代 和 名 
w, 但 其 实 它 束 是 今天 外 资 机 构 的 “中 国 区 主席 ”百年 前 的 别名 。 


起 源 于 明 末 。 图 为 早期 成 名 的 总 买办 唐 


/英语 “ K J” 是 简 萄 牙 语 “ L 家 ”的 沿袭 可 yl kk A L ” 
区 


这 几 位 磊 办 后 来 都 被 李鸿章 收编 为 创办 官 督 丙 办 企业 的 骨干 。 
他 们 不 尚 理论 ， 但 立 事 能 力 却 征 一 流 。 在 开创 现代 金融 业务 方面 ， 我 
惊讶 地 认识 到 ， 他 们 可 算是 中 国 本 土 “ 投 资 银行 家 ”真正 的 老 前 幸 。 
1875 年 9 月 ， 在 李鸿章 的 文 持 下 ， 招 商 局 轮船 公司 决定 要 成 立 目 己 的 海 
险 保险 公司 ， 摆 脱 外 资 保险 公司 不 公平 的 理 保 。 办 保险 本 金 从 哪里 
R? 唐廷枢 、 徐 润 二 人 召开 了 一 次 特别 董事 会 商议 此 事 ， 看 来 唯一 的 
办 法 是 同 公 从 募集 ， 大 钱 没有 ， 但 可 率 少 成 多 。 当 时 中 国 并 没有 英 式 
的 “商人 银行 ” (merchant bank) ， 更 无 股票 市 场 帮助 企业 公开 发 行 。 
于 是 二 人 决定 目 己 动手 推荐 股票 。 


1875 年 11 月 ， 中 国 第 一 份 通过 公开 市 场 筹 集资 本 的 “招股 书 ” 登 在 
FEN) (atk) SEIN (Aik) Le Are AURA BH”, THUR 
险 招 商 局 告白 ”>， 也 叫 “ 公 局 ”>， 上 面 浓缩 了 今天 几 百 页 招股 书 的 要 素 信 
息 。 保 险 招商 局 的 股份 拆 成 了 100 两 一 股 ， 结 果 成 功 从 社会 筹集 股本 金 
20 万 两 ， 超 额 认购 了 原 定 规模 的 25%。1875 年 以 后 ， 官 督 商 办 公司 的 


初次 融资 与 再 融资 不 少 采 用 这 一 模式 。 李 鸿 章 1880 年 在 《 复 陈 招商 局 
务 片 》 中 说 , “责成 素 习 商业 之 道 员 唐 延 枢 、 徐 润 总 理 其 事 。 局 中 股本 
系 该 二 员 经 手 吾 集 ， 每 年 结账 后 分 析 开 列 清册 ， 悉 听 入 ( 股 ) 本 各 商 
阅 看 稽查 *"， 表 彰 的 束 是 招商 局 大 员 筹 集资 金 的 本 事 。 中 国 第 一 单 跨国 
并 购 项 目 一 一 1877 年 招商 局 收购 美国 弃 昌 洋行 ， 操 副手 也 是 唐 迁 枢 。 


不 过 ， 如 我 在 “资本 与 洋务 运动 "一世 中 所 说 ， 详 务 运 动 中 的 国内 
质 本 积累 的 主要 特征 是 地 方 性 、 企 业 间 与 民间 的 行为 ， 它 们 创新 的 层 
面 停留 在 实业 ， 始 终 没 有 发 展 到 金融 机 构 行 为 ， 更 没有 页 献 于 国家 人 金 
融 政 策 与 政府 财政 。 洋 行 天 办 出 身 的 高 管 阶层 ， 特 点 是 做 于 模仿 他 们 
的 洋行 老 东 家 的 办 法 ， 并 把 它们 移植 于 官 督 商 办 的 新 东家 。 当 历史 翻 
过 了 洋务 运动 这 一 页 ， 唐 廷 枢 、 徐 润 等 人 的 融资 业绩 亦 如 海滩 上 的 沙 
雕 ， 被 海水 冲刷 得 踪影 难 寻 。 


/1875 年 与 2006 年 的 两 份 招股 书 ， 第 一 页 与 第 五 百 页 是 150 年 里 招商 局 股份 制 运作 的 两 块 里 程 
碑 (“招商 局 告白 "图 片 来 自 招商 局 集团 ) 


在 英 资 银行 里 从 学 徒 做 成 总 买办 的 “正规 ”本 土 银行 家 ， 有 十 上 海 人 
席 正 甫 (1838~1904) ， 他 从 钱庄 学 徒 起 步 ， 最 后 成 了 汇丰 银行 的 华 大 
班 。 他 为 请 政府 安排 了 不 少 金融 生意 ， 第 一 笔 是 1874 年 的 “福建 台 防 借 
款 ”"， 这 笔 生意 为 他 赢得 了 很 大 采 誉 。 他 的 子孙 在 清末 已 经 进入 外 资 银 
行 ， 民 初 吉 布 上 海 各 家 中 西 银行 ,无 人 可 与 争锋 。 但 对 如 何 仿 效 西方 
开办 大 清 政 府 银行 ， 席 总 办 的 页 献 似 乎 乏善可陈 。 这 不 能 不 谤 是 中 国 
本 土 金融 高 管 一 个 群体 的 缺憾 。 


在 大 清 旦 廷 掀 开 现代 金融 大 幕 的 操 手 ， 其 实 既 不 是 留洋 的 海归 ， 
也 不 是 洋行 走出 的 中 国 区 买办 ， 而 是 一 位 深 通 大 清官 场 之 道 的 红 顶 商 
人 ， 他 就 是 李鸿章 倚重 的 经 济 权 臣 盛 宣 怀 (1844~1916) 。1896 年 9 月 
30 日 ，25 岁 的 光绪 皇帝 召见 了 52 岁 的 盛 宣 怀 ， 听 他 侃侃 而 谈 筑 路 、 练 
兵 、 理 财 、 育 儿 之 策 ， 深 为 这 一 半 百 老人 的 创新 至 意 所 感动 。 盛 宣 怀 
连 举 人 的 功名 都 屡 考 不 中 ， 根 本 没有 进入 公务员” 的 大 门 ， 但 却 有 创 
办 经 营 招 商 局 ， 帮 设 电 报 公 司 ， 修 造 铁 路 ， 经 营 煤 铁 矿 与 纺织 厂 等 等 
从 商业 绩 ， 简 历 上 还 赫然 列 出 “部 ”级 大 员 的 名 头 。 星 上 看 着 感 宣 怀 ， 
心头 一 热 ， 顿 觉 旺 旨 能 臣 忠 烈 仍 在 ， 和 带 厦 或 许 还 有 救 。 历 史学 者 苏 同 
PAUL, SCA TRESS aI, ATS, 但 其 思想 高 洁 ， 并 不 是 
一 个 侵 人 肆 保 位 、 不 思 建 树 之 人 ”。 盛 宣 怀 不 负 圣 意 ， 儿 天 后 就 进 呈 了 
《条 陈 自强 大 计 折 》， 后 又 追加 呈 奏 《请 设 银行 片 》。 在 上 戊 成 变法 
前 ， 盛 宣 怀 伍 然 成 为 皇室 改革 圈子 里 的 核心 人 物 。 


Caye brag ) 


A A enha 


tH 


oa 


/西方 人 眼中 的 改革 派 光 绪 


在 两 份 颇 具 匠 心 的 改革 奏折 中 ， 盛 宣 怀 列举 了 一 系列 以 大 清 现代 
金融 发 展 为 重点 的 建议 ， 例 如 通过 裁撤 厘 金 换 取 外 夷 同意 提高 天 税 、 
开征 印花 税 、 成 立 银行 、 进 行 币制 改革 、 以 低 于 外 国 银行 的 利率 为 政 
府 发 行 公 癸 ， 等 等 。 盛 宣 怀 在 商界 一 线 打 拼 多 年 ， 是 融 投 资 的 高 手 ， 
又 征调 动 整合 政治 财经 货源 的 内 行 ， 他 的 建议 的 确 点 到 大 清 财政 与 金 
融 的 关键 所 在 。 他 用 了 一 个 很 爱国 的 词 ， 叫 作 * 挽 外 盗 ” 束 是 要 把 西方 
在 中 国 占据 的 利益 竺 回来， 由 中 国人 目 己 享有 经 济 主 权 。“ 甲 午 战 
和 争 ”失败 后 ， 大 请 全 国 一 片 怨声载道 ， 社 会 和 矛盾 激化 。 盛 宜 怀 与 光绪 旺 
帝 就 财政 问题 的 一 席 对 话 ， 提 供 了 一 个 经 济 新 思路 ， 也 为 一 年 后 中 国 
通商 银行 的 成 立 黄 定 了 第 一 块 基石 。 


然而 ， 盛 宜 怀 对 创立 中 国 第 一 家 新 式 银 行 的 页 献 ， 除 了 他 本 人 的 
传记 和 招商 局 与 招商 银行 的 专题 着 作 ， 却 常 第 被 轻描淡写 一 笔 带 过 ， 
其 重要 意义 受到 了 后 人 的 冷落 。 这 里 有 什么 原因 ? 我 想 这 值得 追究 反 
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的 空间 和 对 金融 现代 化 进程 的 影响 力 ， 在 某 种 程度 上 降低 了 世人 对 此 
银行 的 天 注 。 据 载 ， 为 成 立 中 国 通商 银行 ， 时 任 总 理 衙门 大 臣 的 采 公 
还 跑 去 征求 汇丰 银行 的 意见 ， 后 者 建议 新 银行 要 明确 亏损 责任 人 ， 限 
制 单一 贷款 比例 与 同一 借贷 限额 。 对 这 些 意见 ， 盛 宣 怀 都 斥 之 为 顽固 
势力 的 请 难 未 加 认真 思考 。 尽 管 盛 宜 剑 后 来 请 在 汇丰 做 了 20 年 的 英国 
KEIER (A. W. Maitland) 在 通商 银行 任 “ 洋 大 班 ”， 西 方 在 华 银行 
并 没有 把 盛 宜 怀 管理 的 银行 视 为 竞争 对 手 : 双方 的 优 和 劣 高 下 实在 很 明 
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/中 国 通商 银行 在 光绪 二 十 四 年 (1898) 发 行 的 银行 券 
其 次 ， 通 商 银行 没有 借助 政府 的 力量 ， 但 也 没有 和 国难 兴 邦 的 诉 


求 绑 在 一 起 。 容 头 的 国民 银行 建议 ， 郑 观 应 在 《盛世 危 言 》 中 提 到 
的 “ 官 银 行 ”都 力 多 说 明 大 清 政 府 与 融资 难 解难 分 ， 命 运 依 关 。 盛 宣 怀 


开始 也 曾 建 议定 名 银行 为 “中 国 银行 "， 硕 费 与 政府 的 利益 早早 束 串 通 
起 来 。 但 最 后 银行 的 名 字 定 为 “通商 ”， 服 务 国际 贸易 业务 的 色彩 压 过 
了 服务 政府 客户 的 色彩 。 盛 拒绝 了 政府 的 出 资 ， 最 后 只 接受 放 给 政府 
200 万 银两 的 货款， 年 轧 5 厘 ，6 年 上 归还。 两湖 总 督 张 之 洞 等 地 方 大 员 吾 
头 反 对 通商 银行 分 译 发 行 利益 ， 辟 也 没有 拿 到 最 有 含金量 的 铸币 权 。 
在 盛 的 努力 下 ， 银 行 争 取 到 部 分 官 球 的 存储 汇 兄 ， 但 实力 飞 增 的 地 方 
BUN ISIN FS EEK: SRS RTS RE RRR TA, Ee 
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功能 ， 没 有 从 银行 融 到 一 笔 钱 。 大 清 的 存亡 、 经 济 的 稳定 ， 吏 一 家 商 
业 银 行 来 讲 ， 充 其 量 ， 也 只 有 匹夫 之 责 。 


再 次 ， 盛 宜 怀 排除 朝廷 内 外 的 种 种 责难 ， 为 通商 银行 拿 到 的 呈送 
旨意 与 户 部 批文 ， 都 是 "人 言 ? 加 “特例 *， 没 有 促使 大 清 建立 像 英美 那 
样 的 法 律 体制 保障 。 在 其 上 奏 的 《请 设 银行 片 》 中 ， 戌 简单 提 到 “立法 
BIST HES SHE, MEAP, PICS, BREE ANIC’, 
但 他 没有 展开 说 明 ， 如 何 才 能 产生 这 样 的 “法 ”与 “ 权 ”。 从 1897 年 到 
1905 年 “大 清 户 部 银行 成立， 其 则 没有 其 他 银行 出 现 ， 原 因 之 一 殊 古 
通商 银行 的 模式 不 可 复制 。 这 无 疑 降低 了 这 一 里 程 碑 的 历史 高 度 
1908 年 大 清 度 文部 在 “十 年 新 政 ” 期 间 推 出 了 第 一 批 银行 立法 ， 迎 来 了 
现代 银行 设立 的 第 一 次 小 热潮 。 万 在 拜 世 的 病床 上 感叹 目 己 一 辜 子 与 
洋人 打交道 ， 却 从 没有 到 英美 留 过 立 。 这 点 中 了 他 搞 现 代 化 银行 的 软 
肋 : “不 窒 不 商 ， 亦 官 亦 两 ， 不 中 不 西 ， 亦 中 亦 西 "， 改 革 和 创新 东 拼 
西 深 ， 全 都 不 到 位 。 


/相片 上 这 一 长 串 官 职 对 盛 宣 怀 来 说 极为 重要 


和 上 述 几 个 本 土 金融 精英 圈 部 有 交 义 的 男 一 个 群体 ， 是 钱庄 、 票 
号 里 的 “大 行家 ”。 他 们 对 新 式 银行 管理 并 不 熟悉 ， 但 具有 对 本 土 经 营 
环境 的 理解 与 适应 ， 这 是 洋行 看 中 的 特质 ， 也 是 其 他 钴 英 圈 所 玉 缺 
的 。 盛 宣 剑 在 中 国 通商 银行 成 立 后 聘用 的 第 一 位 华 大 班 ， 既 非 海归 ， 
亦 非 买办 ， 而 是 曾 任 上 海 咸 康 钱庄 经 理 的 陈 洽 。 他 和 * 详 大 班 * 美 德 伦 
搭 帮 ， 为 通商 银行 的 落地 打开 了 局 面 。 


把 写 中 国 早 期 工业 化 历史 的 美国 教授 费 厄 沃 元 在 谈 到 盛 宣 剑 时 ， 
曾 引 了 能 和 披 符 的 一 个 观点 : “企业 家 能 量 ”， 具 体 说 吏 是 勇于 承担 风 
险 、 决 策 采 断 、 创 新 进取 的 活力 。 而 这 些 活力 是 西方 经 济 得 以 发 展 的 
基本 动力 。 他 认为 中 国 19 世 纪 末 的 企业 家 、 人 金融 家 ， 也 具有 这 样 创 新 
进取 的 “活力 ”。 但 是 他 们 进取 的 结果 ， 却 又 引出 费 教授 的 另 一 段 评 
论 : “儒家 官员 们 把 西式 企业 引入 19 世 纪 的 中 国 ， 尽 管 不 断 地 党 试 ， 但 


始终 无 法 和 开 埋 城 市 的 商人 们 相辅相成 ， 获 得 商业 成 功 ， 反 而 各 拼 其 
短 ， 招 致 失败 。” 这 上段 话 用 来 评论 盛 宜 怀 在 通商 银行 的 作为 并 非 完 全 客 
观 ， 但 使 今天 的 历史 看 客 想 明日 了 一 件 事 : 者 是 时 代 的 风 癌 不 对 ， 再 
聪明 的 人 也 是 各 拼 其 短 ， 进 取 也 解决 不 了 问题 。 


李鸿章 的 金融 课 


中 国 通 商 银 行 成 立 前 后 的 15 年 ， 是 中 国 近 现代 史上 一 段 “ 改 革 ” 的 
年 代 ， 在 政治 、 外 交 、 经 济 、 立 法 各 个 领域 ， 新旧 势 力 剧 烈 冲突 ， 东 
西 文 明和 争锋 斗法 。 首 轮 刺激 来 目 甲 午 战 败 与 1895 年 的 《 配 关 条 约 》， 
愤怒 的 学 子 们 为 变法 “公车 上 书 *”， 和 朝廷 也 出 现 了 求 变 的 呼声 。 第 二 轮 
古 1898 年 ， 光 绪 旦 帝 在 康有为 、 梁 启 超 的 激励 和 辅 伍 下 ， 搞 了 震惊 朝 
野 的 “ 百 日 维 新 ”。 最 重要 的 一 轮 发 生 在 1901~1911 年 ， 史 称 “ 十 年 新 
BY, AGERE SOA IMMA, BOBS, BTA, HRE, FARA, TE 
Wis, SAR o IME HARP RAR, 虽然 在 武汉 有 械斗 ， 但 在 社 
会 经 济 生活 领域 ， 基 本 是 一 次 缓慢 持续 的 改 民 。 这 三 次 冲击 像 是 在 背 
后 打 了 儿 巴 掌 ， 中 国人 癌 前 一 超 起 ， 拾 头 束 遇 到 了 西方 现代 世界 正视 
的 目光 。 半 个 多 世纪 以 来 西方 不 停 地 冲击 东方 的 河道 ， 现 在 到 了 一 个 
合流 同 往 的 出 海口 。 


LAEZ- RAF, EA EFATE mAN FS 
章 。1896 年 ， 他 头顶 “ 钦 兰 头等 出 使 大 臣 太 子 太 传 文 华 殿 大 学 士 一 等 肃 
多 伯 李 ”的 名 衔 ， 出 访 欧洲 诸 国 及 美国 。 无 意 之 中 ， 这 成 了 大 请 高 官 迟 
来 的 一 次 海外 游学 ， 特 别 有 意 思 的 是 安排 李鸿章 来 到 了 西方 金融 系 的 
大 课 符 。 此 事 在 中 国 绝 没有 像 在 西方 报道 的 那么 热 关 ， 但 也 有 精妙 文 
笔 ， 留 下 许多 中 特大 人 的 逸闻 趣事 。 


年 李鸿章 出 使 的 官方 照片 


和 清 政 府 其 他 地 方 大 员 相 比 ， 李 鸿 章 的 财政 金融 知识 历来 负 乏 。 
在 1875 年 的 “ 告 防 “海防 ”之 辩 后 ， 左 未 策 跑 去 和 让 丰 借 球 ， 增 强 了 楚 
军 在 新 疆 的 防务 实力 。 而 李鸿章 直到 “甲午 战争 ” 打 起 来 了 才 仓 旦 想到 
求 借 洋人 。 他 的 详 务 运动 ， 借 于 投 资 ， 都 是 下 边 人 以 他 的 名 字 鼓 动 操 
盘 ， 李 鸿 草 除 等 、 靠 、 要 朝廷 挨 球 或 利用 地 方 税收 之 外 ， 没 有 提出 过 
目 己 的 什么 金融 主张 ， 更 没有 文字 提 及 中 党 大 人 在 动员 资金 方面 具有 
与 其 动员 军力 并 区 齐豫 的 本 事 。 
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二 世 登 基 的 正 使 ， 出 访 英法 德 俄 美 五 国 。 外 电报 道中 曾 提 到 ， 这 是 大 
清国 重臣 降 贵 弛 苯 ， 各 国都 用 最 隆重 的 仪式 表示 对 他 的 热烈 欢迎 ， 在 
国际 上 掀起 了 一 阵 外 交 小 放风。 然而 只 有 李鸿章 心里 明日 ， 他 真正 的 
使 命 ， 是 低 三 下 四 地 去 情 求 列强 在 财政 金融 方面 对 大 清朝 廷 高 拾 贵 
手 ， 以 保佑 对 日 失败 后 的 朝廷 能 迈 过 文 付 战争 赔 球 这 道 风 | TK 


BE 


李鸿章 肩 上 背 着 几 个 沉重 的 包容 ， 第 一 个 要 拌 开 的 就 是 与 列强 两 
议 ， 将 对 华 出 口 贸易 税 从 5% 提 高 到 10%。 当 时 大 清 的 关税 收入 ,已 将 
近 每 年 3 000 万 两 日 银 ， 为 “赔偿 ”甲午 战争 ， 参 廷 又 背 上 了 新 债 ， 未 来 
20 年 的 海天 税收 都 做 了 还 球 担 保 。 这 提高 中 国 进口 天 税 应 当 是 大 清 的 
At, 但 是 当年 清 政 府 却 无 权 自 主 决定 。 原 来 ，1842 年 签订 的 《 南 永 
RA) BALE, PERSE, HERA ROEM AE 
权 。 这 个 税率 是 世界 上 最 低 的 关税 ， 已 经 50 多 年 没 变 过 。 现 如 今 要 提 
高 此 税率 ， 还 必须 得 到 签约 列强 的 同意 。 瑞 国 当 时 的 首相 沙 士 们 雷 修 
E+ (3rd Marquess of Salisbury) 听 了 李鸿章 的 陈 说 ， 和 颜 悦 色 地 回 
: PRA, ATA, (A Ka aK a lg FPA He, RRB 

“ 华 必 遍 认 地 方 官 ， 保 护 内 地 器 人 之 性 命 产 业 ， 丙 塌 必 宜 广 
P ( 见 当年 伦敦 华文 新 闻 报道 )。 李 鸿 章 深 知 ， 要 打通 内 地 商埠 ， 他 
既 无 朝廷 成 命 ， 亦 未 必 能 见 实施 ， 这 诚 比 在 国外 与 虎 谋 皮 更 难 。 李 鸿 
草 束 是 巧 舌 如 千 ， 也 话 不 了 与 英 方 各 界 的 辩论 。 当 年 的 报道 ， 读 来 狂 
如 学 生 进 了 论文 答辩 考场 ， 大 人 理 薄 词 得 ， 洋 人 教训 连篇 。 


= Hm 
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FEREZ, ARIRE ACB PR eB EE EY 
《时 务 报 》 上 连载 他 的 《变法 通 议 》。 束 提高 天 税 之 议 ， 他 作 了 一 篇 
《加 税 论 》， 里 面 说 :“ 日 本 当 通 商 之 始 ， 其 不 熟 情 形 也 ， 与 我 同 ， 其 
见 贻 见 支 ， 而 误 载 税 于 约 章 也 ， 亦 与 我 同 。 而 近 (A) 与 诸 国 换 
约 ， 无 以 异 于 他 国 ”。 梁 大声 疾 呼 : 日 本 一 小 国 尚 能 做 到 目 立 ， 大 清国 
一 品 大 员 ， 在 洋人 面前 连 提 修 约 都 不 敢 气 。 列 强 将 我 大 清 私 权 贡 公 
权 ， 盛 气 姿 人， 可 恶 之 至 。 中 国 不 务 目 立 ， 欲 倚 他 人 ， 目 招 其 情 ， 永 
BRIAK ° 


李鸿章 不 但 低 声 乞求 增 关 税 ， 而 且 抱 着 更 大 的 硕 望 ， 想 借 基 国之 
力 排 解 “ 镑 亏 ”"， 这 是 他 背负 的 为 一 个 大 包容。 大 清 目 1870 年 欧美 各 国 
转向 金本位 后 ， 一 直 在 借 金 还 银 上 吃 银 价 下 跌 之 可 。 李 鸿 章 认 为 金价 
日 增 ， 债 台 之 主 就 古 英国 人 ， 俄 法 德 虽 在 还 款 金 银 比价 上 说 得 好 昕 ， 


不 过 是 空 口 人 情 ， 只 要 英国 人 不 同意 ,“ 镑 亏 ” 就 无 解 。 甲 午 之 战 对 日 
赔款 2.3 亿 两 ， 日 本 人 坚持 要 用 “ 金 镑 ”计价 ， 如 加 入 未 来 银 价 对 金 镑 的 
凤 值 ， 那 五 年 的 赔款 额头 可 能 增加 一 倍 。 李 中 等 万 般 无 系 ， 幻 想 由 中 
国 与 日 本 共同 锁定 金 银 兑 换 价 ， 给 以 三 五 年 的 时 间 ， 使 中 国 的 赔款 额 
能 相对 固定 。 认 识 到 日 本 人 是 不 会 对 大 清 发 这 点 慈悲 的 ， 李 鸿 章 就 看 
看 英国 首相 能 不 能 行 行善 ， 让 中 英 间 贸 易 按 固 定 汇 率 结算 。 对 此 ， 英 
国人 的 回答 给 “只 知 有 洋务 不 知 有 国务 ”的 李鸿章 又 上 了 一 课 。 他 们 
说 ， 这 固定 汇率 水 平 哪 里 是 谁 能 说 了 算 的 啊 ? 银行 说 了 不 算 ， 首 相 说 
了 也 不 算 ， 这 事 得 上 议院 辩论 。 但 议员 听 谁 的 ? 还 是 要 听 英 国 大 商家 
的 。 而 英国 商家 当然 要 以 英国 的 利益 为 重 ， 固 定 汇 率 对 他 们 有 什么 好 
处 ? 哪 国 不 是 如 此 计算 的 啊 ? 几 名 话 ， 把 李 中 竺 暗 得 无 言 以 对 。 


另 一 个 令 中 特大 人 气喘 旦 吁 的 包容 是 外 俩 成 本 ， 如 采 能 降低 1 悍 ， 
都 是 大 清和 百姓 的 福 分 。 在 伦 救 时 ， 两 家 大 的 商业 银行 大 肆 铺 张 宴 请 
大 清 第 一 重臣 。 汇 丰 银 行 主席 假 座 海 德 公 园 的 水 晶 宫 ， 门 外 芋 马 哈 
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方 ， 举 之 以 充 总 理 ， 其 行 立 见 大 兴 ”。 言 下 之 意 ， 是 以 一 行 之 势 比 附 了 
一 国之 兴 。 但 是 汇丰 可 不 会 因为 这 样 的 茶 维 给 大 清 面 子 ， 它 借 给 英 政 
府 国 债 的 利 轧 只 有 2.59%6， 比 借 给 大 清 政府 的 利 电 低 了 一 半 还 多 。 李 鸿 
章 在 这 次 宴会 上 被 主人 告知 这 个 数字 ， 心 中 可 真是 打 翻 了 五 味 瓶 。 


在 法 国 时 ， 他 和 巴黎 大 银行 的 总 裁 也 有 这 么 一 次 视 心 的 对 话 。 在 
金 焉 辉 焊 的 会 客厅 里 ， 李 鸿 章 像 是 一 个 做 小 买卖 的 人 ， 低 声 悄 悄 地 问 
总 裁 : 大 请 想 跟 你 们 借 点 钱 ， 能 不 能 不 要 “与 国政 相关 ”? 总 裁 说 : 好 
哇 ， 我 也 想 这 么 干 ， 我 借 你 一 大 笔 ， 利 妃 还 低 。 李 听 了 束 急 急 地 要 
RK: 那 咱们 今天 就 把 它 办 了 吧 ? 总 裁 回 言 : 那 不 行 ， 我 们 这 里 办 事 有 
程序 ， 要 通过 众人 审批 。 想 必 这 一 句 话 ， 深 了 中 堂 大 人 的 心 ， 他 文 慎 
ME: 如 果 我 们 还 不 了 你 们 银行 的 丈 ， 中 国会 不 会 发 兵 船 代 索 国债 
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fi? 话 已 至 此 ， 李 鸿 草 怨 惯 仍 末 发 完 ， 又 提起 一 个 新 的 话 尖 。 他 问 
道 : 为 什么 你 们 给 俄国 借 钱 不 要 质押 ， 但 偏 要 扣 抵 我 们 的 海天 税 款 ? 
这 个 问题 不 是 目 讨 没 趣 吗 ? 总 裁 狭 是 地 回答 : 俄国 声名 ， 顺 沉 信 而 可 
质 ; 你 们 大 请 的 事 儿 ， 耕 无 可 信 ， 法 人 又 不 能 全 信 ， 没 有 抵押 ， 束 没 
ABAE, MAE A JME? 


这 真是 太 让 人 狠 狐 不 堪 ! FWEWAAE, RRIA RA EE 
枪 洋 炮 ， 银 行 以 一 文 千 钩 力 笔 ， 运 敌 帷 曝 ， 照 样 挥 扩大 清 。 银 行家 看 
上 去 彬 彬 有 礼 ， 其 实 翻 手 为 云 履 手 为 雨 。 私 密 的 客厅 里 ， 中 等 以 为 目 
己 束 是 在 上 书房 ， 与 几 个 人 悄悄 谋划 一 下 殊 行 了 ， 其 实 这 些 人 映 后 总 
征 人 影 收 屋 ， 不 是 政府 议会 ， 束 是 兵 船 枪 炮 。 回 想起 目 己 搞 详 务 20 多 
年 ， 从 未 把 西方 银行 家 看 在 眼 里 ， 中 特大 人 一 定 是 悔恨 交集 。 大 请 必 
须 有 一 家 目 己 的 银行 ， 束 不 信 中 国 没有 与 西方 抗衡 的 财力 。1896 年 太 
访 英 回 国 后 ， 正 赶 上 盛 宜 怀 为 成 立 中 国 通商 银行 在 朝廷 据 理 力争 。 节 
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EPS EER ESS TOR, (AK BY ts BOS RITA SE EAB 
fice PEDHR ART RABI), PER AR ARERR? 怎么 为 政 
府 融 资 ? 怎么 建立 一 个 有 信誉 的 货币 体系 ? 李鸿章 不 知道 ， 他 的 金融 
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持 ” 为 通商 银行 守则 ， 有 眼中 只 有 股东 、 他 个 人 和 关联 企业 的 利益 。 中 符 
大 人 对 大 清 纵 有 “无 论 若 何 大 难 ， 皆 挺 然 以 一 身 当 之 ”( 深 局 超 语 ) 的 
气概 ， 也 无 法 把 一 家 商业 银行 拉 上 政府 银行 、 发 行 银行 的 轨道 。 


上 完了 李鸿章 的 金融 读 ， 让 我 们 来 到 兄 一 个 考场 ， 这 里 正在 进行 
一 场 乡试 。 李 鸿 章 在 欧美 出 访 没 有 解决 的 问题 ， 现 在 上 了 八股 恩 科 试 


卷 。 乡 试 第 二 场 的 策 题 二 问 的 是 “ 镑 亏 ?， 于 廷 已 从 求助 外 国政 府 转 辐 
招揽 国内 经 济 对 策 上 来 。 


光绪 二 十 八 年 ， 也 就 是 1902 年 。 试 卷 上 的 庚 子 年 指 的 是 1900 年 ， 

由 于 “义和团 运动 ”>， 当 年 恩 科 停 考 ， 等 到 第 三 年 才 得 以 * 补 行 ”。 在 旧 
时 科 考 的 体制 中 ， 乡 试 只 是 一 个 “中 等 学 位 * 或 相当 于 中 专 毕业 ， 中 了 
秀才 的 考生 可 以 参加 乡试 ， 考 中 了 就 叫 举 人 。 当 然 这 个 名 头 的 含金量 
和 当今 的 学 位 不 能 比 ， 有 了 它 就 具备 了 经 过 选拔 成 为 官员 的 资格 。 这 
一 年 ， 从 西安 逃难 回 京 的 旦 上 ， 为 参加 江南 乡试 的 恩 正 科 第 二 场 的 “高 
中 生 ” 们 出 了 几 道 经 济 策 论 考题 ， 其 中 的 策 题 二 是 “ 维 国 权 策 ”， 题 目 
是 : “各 国 改 用 金币 始 于 何 时 ? 金价 日 增 其 故 安 在 ? 主 之 者 何人 ? AH 
国 偿 款 用 金 亏损 其 丐 ， 拟 吏 策 。” 试 卷 还 注 明 其 他 题目 要 套用 八股 ， 此 
题 则 不 必 。 我 们 要 记得 ， 此 时 的 中 国 尚 没有 西式 大 学 ， 更 未 开办 过 经 
济 系 或 金融 系 。 星 上 要 从 民间 学 子 中 寻求 “货币 汇率 ” 良 方 ， 不 耻 下 
间 ， 起 码 说 明了 两 个 问题 。 第 一 ,“ 镑 亏 ” 如 芒 在 背 ， 朝 廷 大 员 蝶 寻 出 
路 ; 第 二 ， 经 济 和 货币 学 问 成 了 选拔 国家 治理 官员 的 必 备 知识 。 


/上 海 市 嘉定 博物 馆 收藏 的 一 份 * 光 绪 二 十 八 年 补 行 庚 子 辛 丑 思 正 科 乡 试 "考题 


在 世纪 之 交 ,“ 镑 亏 ” 的 问题 由 于 战争 赔款 而 激化 ， 但 其 实 银 价 下 
跌 已 经 有 几 十 年 历史 ， 中 国人 为 此 屡屡 吃亏 。 在 汇丰 银行 档案 馆 里 ， 
我 看 到 1885 年 李 鸿 草 作为 直 素 总 督 授权 的 招商 局 轮船 公司 借 球 合同 ， 
直接 经 办 人 十 盛 宜 剑 。 当 时 英国 人 给 了 两 个 选择 ， 或 用 金 镑 计价 ， 利 
息 为 6 厘 ， 或 借 银 还 银 ， 利 息 7.5%。 盛 选择 了 前 者 ， 招 商 局 用 银 还 金 
货 ， 结 采 银 子 在 10 年 中 不 停 地 岂 ， 吃 了 一 次 大 “ 镑 亏 ?”。 和 大 请 本 应 “ 井 
水 不 犯 河水 ”的 英格兰 银行 ， 无 形 之 中 决定 痢 每 一 笔 借 贷 的 输 恬 ， 这 是 
它 的 特权 。 


李鸿章 出 访 贡 伦 ， 和 绅士 银行 家 直接 面谈 ， 涉 及 议题 广泛 ， 不 知 
中 特大 人 回国 后 如 何 与 老 太 后 及 旦 上 分 享 。 不 过 ， 从 “ 镑 亏 ?的 乡试 考 
题 来 看 ， 金 融 知 识 在 请 末 应 当 已 相当 普及 。 在 一 个 新 的 百年 秘 始 ， 大 


清 参 廷 终于 不 再 入 香 ， 坚 定 地 把 一 张 “ 发 行 的 银行 、 政 府 的 银行 ?牌照 
发 给 了 目 己 。1905 这 个 年 头 因此 值得 记 住 ， 因 为 “大 清 户 部 银行 ? 束 在 
这 年 成 立 ， 标 志 厦 中 国 现代 金融 发 展 跨 出 划时代 的 一 步 。 这 家 银行 的 
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行为 推行 枢纽 …... 以 为 财 币 流转 忌 谍 之 所 *”。 这 家 银行 实行 的 是 混合 所 
有 制 ， 大 股东 是 户 部 ， 出 资 占 总 股本 400 万 两 中 的 一 半 ， 其 他 由 商 股 认 
购 。 春 秋 战 国 以 来 近 3 000 年 的 历史 中 ， 户 部 银行 不 但 是 第 一 家 政府 出 
次 兴 办 的 借贷 机 构 ， 也 是 第 一 家 依据 政府 的 法 规 《 试 办 银行 革 
程 》 设 立 的 银行 。 根 据 章程 规定 ， 它 必须 依据 银行 资本 金 限 额 发 行 纸 
币 ， 而 不 能 无 限制 地 由 朝 迁 发行 官 钞 银 票 。 


我 用 分 流 来 描述 鸦 扩 战争 50 年 里 中 西 金融 的 走势 ， 重 点 其 实在 于 
探讨 一 点 ， 即 政府 和 立法 在 文 持 经 痢 竞争 与 稳定 中 的 角色 。 英 国 、 德 
国 、 日 本 的 道路 ， 征 政府 的 角色 越 来 越 重 要 ， 货 币 发 行 权力 越 来 越 集 
中 。 大 清 的 中 国 在 无 意 之 中 也 从 事 着 一 种 实验 ， 看 看 地 方 、 民 间 分 散 
的 管理 ， 有 是 否 可 能 产生 一 种 有 效 的 货币 金融 体系 ， 帮 助 中国 参 与 国际 
贸易 竞争 ， 促 进 资 本 形成 与 积 素 。 这 个 实验 的 结果 绝对 不 理想 。 政 府 
还 十 要 做 金融 的 第 一 位 客户， 首先 使 国家 在 世界 上 “信和 而 可 质 *"， 才 能 
帮助 建立 国内 的 货币 银行 体系 ， 上 自立 于 世界 金融 之 林 。 


中 国 与 世界 金融 大 潮 合 流 的 起 因 ， 与 当年 英格兰 银行 成 立 的 原因 
很 相似 ， 都 是 因为 政府 缺 钱 。 人 和 穷 则 思 变 ， 政 府 亦 然 。 


涩 游 心 于 淡 ， 合 气 于 并， 顺 物 目 然 而 无 容 私 大， 而 天 下 治 恬 。 
一 一 《庄子 -应 帝王 》 


成 立 了 一 家 政府 银行 有 什么 用 吗 ? 没有 ! 历史 留 给 大 清 变 草 的 
时 间 太 短 了 ， 几 年 之 后 ， 中 国 出 现 了 一 个 共和 新 政权 。 

Mes Mf 
化 的 反应 迟缓 、 漏 洞 百 出 。 但 是 ， 打 破 了 这 个 庞大 低 效 的 中 央 政 
府 ， 引 来 了 各 方 强 人 对 政权 的 席 斗 龙 争 ， 这 对 货币 金融 的 善治 才 是 
不 可 承受 的 罢 梦 。 


束 在 中 国 陷于 政客 、 军 阀 混 战 的 年 代 ， 世 界 也 被 两 次 世界 大 
战 、 一 次 世纪 经 济 危 机 撕 扯 得 七 零 八 落 。 中 国 的 问题 是 如 何 产生 一 
个 稳定 的 政治 权威 ， 具 有 授权 货币 金融 管理 的 合法 性 ， 并 有 实力 与 
智慧 ， 重 建国 家 信誉 ， 保 护 商 人 起 码 的 生存 环境 。 而 世界 面临 的 挑 
战 ， 和 是 如 何 有 效 地 利用 政府 力量 ， 防 止 战争 灾难 发 生 ， 避 免 缀 火 性 
的 经 济 危 机 ， 维 护 和 平 与 经 济 稳定 ， 保 证 普通 人 的 束 业 和 生活 。 无 
论 是 东方 还 是 西方 ， 都 在 呼吁 政治 权力 某 种 程度 的 集中 ， 并 对 经 济 
进行 某 种 程度 的 干预 。 


国民 债务 、 中 央 银 行 、 钞 票 发 行 、 银 行 体系 ， 现 在 就 是 政府 手 
A 
无 补 ， 一 切 还 是 乱七八糟 。 魔 方 玩 得 最 熟练 的 是 英国 人 ， 美 国人 用 
了 100 多 年 ， 也 转 出 了 联邦 储备 制度 。20 世 纪 的 中 国人 把 它 拿 在 手 
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强权 之 下 的 牺牲 品 


清末 民 初 的 中 国人 并 不 是 从 历史 课本 中 ， 而 是 面 对 着 西方 虽 员 通 
人 的 气势 ， 突 然 意识 到 目 己 并 不 属于 世界 上 的 “优等 民族 ”。 可 是 无 论 
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握 着 马克 沁 机 枪 。 


在 整个 19 世 纪 90 年 代 ， 中 国 的 精英 阶层 都 在 拼命 地 想 了 解 西 方 。 
英国 传教 士 李 提 摩 太 (1845~1919) 为 中 国人 介绍 了 欧洲 简 史 ，1895 年 
他 写 出 了 一 本 《泰西 新 史 揽 要 》; 中 国 的 驻 外 使 了 开始 出 书 回顾 目 己 
的 杀 历 亲 阅 ， 如 曾 担 任 清 政 府 竹 英 、 法 、 俄 大 使 的 曾 纪 泽 ， 撰 写 了 

《 曾 囊 敏 公使 西 日 记 》《 曾 惠 敏 公 手 写 日 记 》《 出 使 英法 俄国 日 记 》 
等 。 大 多 数 正在 寻求 世界 真相 的 知识 分 子 ， 有 上 段 时 间 的 路 径 依赖 的 整 
古 这 些小 史 、 简 史 、 使 记 。1898 年 梁启超 流亡 到 日 本 后 ， 大 量 快 速 翻 
译 了 许多 日 文 西洋 著述 ， 解 释 西学 ， 中 国人 开始 有 机 会 比较 系统 地 接 
触 西 方 轧 想 。 不 过 这 种 “梁启超 式 输入 ”， 其 选择 的 内 容 严 重 受 到 日 本 
人 西学 视角 的 局 限 。1898 年 ,严复 开 始 出 版 他 的 英文 译作 ， 一 共 译 出 
了 六 大 本 ， 包 括 亚 当 - 斯 密 的 《国富 论 》， 本 本 如 晴天 解 和 雳 ，3 引 起 思想 
FAL HEM 。 
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代表 的 文明 ”， 与 法 国人 的 “ 目 由 平等 博爱 式 文明 ”， 或 美国 人 的 “生存 
目 由 与 追求 幸福 的 文明 ”之 间 有 何 区 别 。 缺 书 少 议 ， 他 们 无 绿 分享 马 死 
斯 :韦伯 后 来 描述 的 资本 主义 的 宗教 文化 起 源 ， 也 还 没有 昕 说 马克 思 分 
析 的 阶级 分 化 与 斗争 。 在 帝国 主义 元 然 冒 起 的 时 代 ， 西 方 几 百 年 发 展 
起 来 的 一 切 “ 咨 " 邱 “ 恶 ”, “文明 ?或 “野蛮 ”， 在 中 国人 眼中 都 凝聚 成 简单 
的 两 个 字 : “强权 ”。 这 个 英文 单词 "power”， 用 在 西方 人 喘 上 征 极端 负 


面 的 ， 它 代表 了 列强 (Western powers) 以 实力 在 中 国 强 行 抽取 各 种 特 


权 (privilege) 的 残酷 现实 。 


/与 洋人 相遇 在 北京 街头 


一 旦 把 “power” 这 个 单词 归结 为 现代 西方 的 本 质 , “求证 求 强 ” 在 中 
国 就 成 了 一 种 理念 和 信仰 ， 变 得 非常 powerful GRA) 了 。 严 复 1898 
年 翻译 出 版 的 《天 演 论 》， 对 “ 求 强 ” 观 念 进入 中 国 起 了 至 天 重要 的 作 


用 。1876 年 ，22 罗 的 严复 来 到 伦敦 ， 在 格林 尼 治 帝国 海军 学 院 学 习 了 
三 年 。 他 次 为 大 英 带 国 的 世界 霸权 所 触动 。 丑 于 中 国 被 西方 “ 弱 肉 强 
食 ” 的 现实 ， 严 复 在 《天 演 论 》 中 把 达尔 文 的 目 然 世界 “天 演 竞 争 ， 优 
胜 和 劣 败 ”的 进化 论 ， 概 括 为 “ 物 况 天 择 ， 适 者 生存 ”"， 欲 以 此 世间 大 势 为 
警钟 ， 震 醒 仍 在 历史 睡梦 中 的 国人 ， 以 “ 争 ” 求 “ 适 ”， 以 “ 适 ” 求 “ 强 ”*”。 这 
8 个 大 字 一 出 ， 西 方 列强 在 中 国人 的 心目 中 就 被 定格 为 “ 适 者 ”和 “ 强 
者 ”， 中 国人 要 抵抗 西方 的 欺 侮 ， 也 只 有 一 条 路 ， 即 “进化 ”之 路 。 东 源 
日 本 是 一 个 鲜 活 的 榜样 ， 它 只 用 了 30 年 时 间 ， 就 * 脱 亚 入 欧 *， 打 败 了 
腐败 保守 的 大 请 海军 ， 还 喊 出 了 “大 东亚 共 采 ”的 口号 ， 战 胜 了 欧洲 强 
国 俄国 ， 企 图 有 了 朝 一 日 把 西方 列强 赶 出 亚洲 ， 取 而 代 之 。 


4 天 演 论 》 在 世界 进 通 东 方 的 生死 和 关头， 为 中 华 民族 的 “ 保 种 图 
存 ” 指 出 了 一 条 生路 ， 其 历史 功绩 光照 日 月 。 但 是 严复 的 翻译 做 了 一 个 
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天 演 一 书 的 英文 原名 叫 《 进 化 论 与 伦理 学 》, BE ES Fe E 
生物 学 家 、 哲 学 家 托马斯 赫 霄 歼 (1825~1895) 。 在 1867 年 达尔 文 的 
进化 论 发 表 之 后 ， 英 国有 一 派 学 者 将 此 学 说 应 用 到 人 间 社 会 ， 企 图 证 
明 社 会 发 展 也 遵循 着 达 尔 文 的 进化 论 ， 其 著名 代表 人 物 叫 赫 伯 特 :斯 宾 
塞 (1820~1903) 。 赫 骨 黎 是 达尔 文 的 忠实 拥 是 ， 同 时 也 是 抵制 “社会 
达尔 文 主义 ”的 坚定 斗士 。 他 1893 年 在 牛津 大 学 罗马 尼斯 讲座 上 做 了 一 
次 通俗 讲演 ， 公 开 和 宣传 他 的 进化 观 与 社会 伦理 观 ， 束 是 后 来 辑 成 的 同 
名 大 作 。 医 氏 认 为 人 类 的 进化 不 应 同类 于 动物 世界 ， 在 不 断 目 我 改进 
的 同时 ， 必 须要 加 入 “道德 ”与 “政治 ”的 元 素 。 他 的 主张 是 对 英国 启蒙 
文明 的 传承 : 


践 行道 德 上 最 好 的 东西 一 一 我 们 称 之 为 套 和 美德 .….. 它 要 求 自 
我 约束 ， 而 不 是 冷酷 地 目 行 其 是 ， 它 要 求 个 体 苯 重 并 帮助 同伴 ， 而 
Neila SURF A, 它 的 目的 ， 与 其 说 是 适 痢 生存 ， 不 如 说 
在 于 使 尽 可 能 多 的 人 适 于 生存 。 


/ 赫 氏 在 英国 旦 家 学 院 讲演 时 的 版 画 ， 坐 在 前 排 的 竞 有 戴 帽 子 的 土耳其 人 与 中 国人 


罗马 尼斯 讲座 开创 了 学 者 对 公众 讲演 传播 知识 的 风气 之 先 。 赫 和 寺 
REA, 首要 矛头 所 问 并 不 是 帝国 主义 在 海外 的 “优胜 劣 汰 ”， 而 是 
痪 本 在 西方 世界 内 部 对 弱势 群体 的 冷酷 虐待 。" 使 社会 适 于 尽 可 能 多 的 
人 生存 ， 使 环境 尽 可 能 适合 人 类 的 生存 ， 避 免 人 类 为 适 者 生存 大 动 干 
戈 ， 走 向 战争 ， 重 新 沦 为 动物 一 样 的 议 蛮 时 代 。” 这 些 才 十 反 “ 社 会 达 


尔 文 主义 ?的 口号 。 产 复 只 切 选 了 赫 氏 原著 中 关于 进化 论 的 那 一 部 分 ， 
并 加 入 了 宣扬 “斯 宾 塞 主义 ”的 按 语 ， 这 就 偏离 了 原作 者 对 强权 的 批 
判 ， 要 建立 人 类 美好 社会 的 初衷 。 在 某 种 意义 上 可 以 说 ， 这 是 严复 和 
他 所 影响 了 的 中 国人 ， 为 了 民族 生存 有 意识 的 偏离 。 在 那个 时 代 ， 整 
个 西方 世界 ， 包 括 西 洋 与 东洋 的 政治 、 外 交 、 经 济 ， 都 选择 偏离 了 局 
棕 文 明 的 初衷 ， 而 且 表 现 得 比 中 国 更 为 庆 重 。 从 “勤劳 致 膏 ， 信 和 守 承 
庄 ” 诞 生出 来 的 资本 主义 ， 现 在 走向 了 社会 达尔 文 主义 ， 走 向 了 民族 主 
义 、“ 禹 国 主 义 。 不 仅 在 中 国 ， 而 且 在 所 有 不 “ 适 ”的 贫 弱 国家 与 地 
区 ,“ 进 化 ">， 被 等 同 于 弱者 为 体力 与 智力 的 强 者 让 出 资源 与 生存 罕 
间 。 


对 这 个 时 代 的 特征 ， 俄 国 的 革命 家 列宁 在 1916 年 提出 了 一 个 着 名 
论断 ， 即 “帝国 主义 古 资 本 主义 的 最 高 阶段 "。 这 是 中 国人 曾经 非常 熟 
悉 的 一 段 话 : 


(在 这 个 时 代 ) 苞 断 组 织 与 金融 资本 的 统治 已 经 确立 ， 与 商品 
输出 不 同 的 资本 输出 具有 了 特别 重要 的 意义 ， 瓜 分 世界 的 资本 家 国 
际 落 断 同盟 已 经 形成 ， 最 大 的 资本 主义 国家 已 经 把 世界 领土 瓜分 完 
FE o 


/《 伦 敦 画报 新 闻 》 上 登 出 来 的 1902 年 1 月 在 紫禁城 星 帝 的 会 见 。“ 强 权 ” 这 两 个 字 不 言 自 明 


对 列宁 的 这 一 定义 ， 西 方 有 着 不 同 的 评价 。 然 而 ， 帝 国 主义 的 主 
要 特征 之 一 束 是 金融 资本 的 统治 与 资本 输出 ， 却 是 许多 西方 学 者 的 共 
识 。 奎 恩 和 霍 普 金 斯 教授 总 结 说 ， 从 1867 年 目 由 党 人 格 兰 斯 顿 首 相 开 
始 ， 英 国政 府 “ 给 予 两 个 新 晋 的 政府 性 机 构 更 明显 的 权力 ， 它 们 一 个 是 
财政 部 ， 肩 负 着 政府 的 收文 ， 男 一 个 是 英格兰 银行 ， 它 监护 着 金本位 
制 ， 是 决定 英国 货币 供应 最 重要 的 权势 部 门 ”。 这 两 个 部 门 制 造 了 英国 
出 口 第 一 大 商品 一 一 英镑 。19 与 20 世 纪 之 交 ， 英 国 的 金融 家 变 得 极为 
RA, PRR TT AY ANRE St oc) BS BE ee. 这 个 国家 的 党 
R, ERNER Ee SRAM BEAST) > RENEA, DA De MO 
Mae? CW ° SURE RUE EEA: “没有 金融 城 ， 英 格 兰 
根本 不 存在 。” 


如 果 英 国 当时 还 想 保住 “世界 工厂 ”的 地 人 位， 英镑 束 不 应 当 始 终 坚 
挺 ， 而 十 希 望 币 值 合理 或 低 信 ， 束 像 人 民 币 在 十 几 年 前 对 美元 实行 固 
定 谍 率 ， 中 国 的 外 贸 出 口 连年 快速 增长 。 但 是 伦敦 城 的 金融 家 布 望 英 
镑 坚挺 ， 这 样 伦 敦 金 融 市 场 的 吸金 能 力 束 举世 无 敌 ， 并 从 那里 投入 全 
世界 各 个 市 场 。 北 部 最 早 完成 工业 革命 的 城市 ， 如 曼彻斯特 、 利 物 
浦 、 格 拉 斯 哥 的 工业 家 ， 因 出 口 缺乏 竞争 力 ， 叫 吾 不 和 闪 。 英 国 的 工人 
阶级 是 首当其冲 的 受害 者 ， 出 口 工业 品 难 以 提 价 ， 当 然 只 好 降 成 本 或 
破产 关 |]， 工 人 阶级 日 益 信 困 化 。 撰 写 了 西方 第 一 部 天 于 帝国 主义 专 
著 的 英国 经 济 学 者 JA. 霍 布 条 在 1902 年 批判 道 : 银行 家 常 骄 做 地 认为 
他 们 的 利 葵 束 代 表 了 全 民利 益 ， 英 国 的 外 交 政 策 已 被 一 小 报 金 融 家 绑 
架 ， 而 追求 海外 殖民 地 的 带 国 主义 战略 对 国民 是 得 不 偿 失 ， 撑 到 好 处 
的 只 有 银行 家 。 赫 骨 黎 对 社会 达尔 文 主义 的 批评 ， 针 对 的 也 古 英 国 国 
内 “团体 的 道德 昨 落 ”问题 。 相 对 于 金融 家 的 强盛 ， 英 国 却 变 得 更 加 不 
适 于 其 他 人 的 生存 。 


/19 世 纪 市 民 对 银行 进行 抗议 的 版 画 


压 在 重重 金融 统治 最 改 层 的 ， 无 疑 古 帝国 主义 国家 的 殖民 地 ， 也 
包括 了 中 国 这 样 的 半 殖 民 地 国家 。 从 1860 到 1910 年 ， 英 国 对 北美 和 西 
欧 其 他 国家 的 出 口 贸 易 增长 几乎 集 灌 ， 同 期 在 大 英 帝 国内 的 殖民 地 贸 
易 却 增长 了 近 5 倍 。 英 国 的 金融 和 资本， 为 了 寻求 更 高 的 回报 ， 干 脆 直 接 
投资 于 未 开化 国家 ， 这 摧毁 了 本 土 企业 的 竞争 力 ， 而 资本 利润 汇合 着 
贸易 利润 ， 则 深 深 流 回 了 资本 的 母国 。 列 宁 说 :对 目 由 竞争 占 完全 统 
治 地 位 的 旧 资 本 主义 来 说 ， 典 型 的 吓 商品 输出 ， 对 垄断 占 统治 地 位 的 
最 新 资本 主义 来 说 ， 典 型 的 则 是 次 本 输出 。 不 单 是 老牌 的 帝国 主义 国 
K, 日本、 类 国 、 俄 国都 加 入 了 对 外 投资 的 行列 。 千 “可 已 票 ”为 生 的 
食 利 者 阶层 越 来 越 大 ， 被 列宁 看 作 坪 贡 国 主义 腐朽 、 过 度 成 熟 的 依 
据 。 


/没有 人 在 乎 清官 在 后 面 的 惊 叫 。 画 中 的 法 国 姑 嫂 文雅 地 看 着 ， 因 画家 是 个 法 国人 


在 大 清朝 野 跌 跌 撞 撞 ， 终 于 跨 入 现代 金融 业 大 门 的 年 代 ， 西 方 世 
界 正 在 经 历 另 一 次 晓 变 。 那 个 曾经 为 政府 和 旦 室 提 供 信贷 服务 的 金融 
城 ， 现 在 的 举止 行为 却 越 来 越 像 后 者 的 主人 。 不 会 再 有 西方 人 的 政府 
代表 团 来 访 ， 也 用 不 着 枪 炮 ， 只 要 用 钱 ， 用 资本 ， 束 能 打开 内 陆 的 国 
1]。 驻 华 的 公使 饮 总 是 围 着 商业 利益 团团 转 ， 列 强 为 争夺 在 铁路 、 矿 
山 、 航 运 、 纺 织 这 些 基础 行业 的 投资 ， 打 得 难 解难 分 。 更 多 时 候 ， 国 
际 资本 也 会 互相 联手 ， 以 突破 清末 民 初 政府 可 能 推出 的 任何 干预 政策 


和 中 国 传统 文化 对 资本 输入 的 抵制 。 中 国 已 经 沦 为 各 国势 力 一 一 西洋 
的 与 东洋 的 一 一 委 寺 权势 艺 围 的 角 斗 场 。 


过 去 ， 中 国有 一 个 大 清 政府 ， 即 便 它 在 系 师 的 中 央 缺 乏 实 权 ， 各 
个 地 方 离心 离 德 ， 各 目 为 战 。 大 清 履 亡 ， 民 国 成 了 各 路 革命家 和 和 军阀 
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家 转轨 的 路 上 。 在 这 样 的 背景 下 ， 建 立 财政 金融 的 权威 ， 维 护 国内 经 
济 秩序 ， 以 对 付 列 强 的 经 济 压迫 ， 硕 望 更 加 渺茫 。 中 国 的 财政 金融 ， 
在 半 个 世纪 的 时 间 里 ， 成 为 中 外 强人 楼 取 权力 、 改 萌 换 代 和 政治 争斗 
的 牺牲 品 。 


在 把 "强权 * 这 个 词 的 进化 论 基础 引入 中 国 十 几 年 之 后 ， 严 复 对 丁 
方 之 “ 强 " 却 表示 了 深 深 的 失望 。 他 最 后 的 思想 取向 ， 实 际 是 对 天 演 论 
的 否定 ， 中 国 绝 不 应 扎 踪 西方 300 年 来 之 进化 ， 而 应 把 我 们 国家 民族 的 
一 线 命根 ， 悬 于 数 千年 来 先王 圣 哲 教化 的 四 书 五 经 、 仁 义理 智 。 或 许 
此 时 重 译 赫 月 黎 的 书 ， 他 会 在 天 演 论 进化 之 后 ， 加 入 原著 的 "伦理 
学 "呼吁 。 


梁 财 长 的 改革 大 计 


1912 年 11 月 初 ， 流 亡 日 本 的 梁 局 超 终于 可 以 回 到 他 阔别 14 年 的 北 
泵 城 。 此 时 大 清和 旦 上 已 成 为 明日 黄花 ， 等 得 他 的 是 刚刚 诞生 的 中 华 
民国 ， 和 望 其 出 山 的 临时 大 总 统 喜 世 凯 。 


当年 的 架 局 超 不 到 40 多 。 在 外 人 眼中 ， 站 在 从 神户 驶 同 祖 国 的 海 
轮 上 的 他 ， 可 能 是 位 距 路 满 志 、 激 情 满怀 的 政治 家 。 但 是 在 给 长 女 令 
娴 的 信 中 ， 又 可 分 明 看 出 他 内 心 对 前 途 的 不 安 : “不 知 系 师 曾 否 疝 到 天 
翻 地 徐 ..….... 唯 觉 日 长 如 年 。” 回 未 不 到 月 余 ， 他 束 发 出 “大 此 五 浊 之 
E, BSCR” ` 和 欲 “谢绝 一 切 ， 以 目 苏 妃 ”的 感叹 。 然 而 为 了 国家 
建设 ， 他 决定 再 次 投身 于 中 国 的 政坛 。 那 个 他 最 为 看 中 的 位 子 ， 是 民 
国 新 政府 的 财政 部 长 。 在 泵 城 的 政治 舞台 上 ， 梁 局 超 腾挪 跌宕 了 五 
年 ， 直 到 1917 年 段 供 瑞 主 政 内 阅 ， 财 长 之 职 才 得 以 如 愿 以 偿 。 为 了 在 
这 个 位 子 上 展开 改革 币制 整顿 金融 的 大 计 ， 完 成 “ 风 茸 所 怀抱 *"， 他 已 
经 准备 了 将 近 10 年 。 


民国 的 财政 部 长 一 一 这 是 一 个 我 们 不 熟悉 的 梁 局 超 。 作 为 戊戌 变 
法 中 康有为 的 左 膀 右 臂 、 中 国 早 期 宪政 派 的 思想 旗帜 、 新 闻 报 业 的 开 
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刻 鲜明 的 印记 。 与 这 些 称谓 并 列 ， 他 应 当 得 到 另 一 个 采 誉 : 中国 现代 
财政 金融 改革 的 首席 设计 师 。 有 年 的， 此 采 誉 非 染 莫 属 。 在 架 局 超 留 下 
的 1 400 万 字 的 文 存 中 ， 有 四 五 十 篇 专门 谈 经 济 的 文章 ， 涉 及 财经 的 文 
字 ， 仅 在 1910 年 殴 以 百 万 计 ， 显 示 了 次 局 超 对 现代 金融 制度 与 功能 的 
深刻 理解 。 


/ 深 局 超 目光 中 透露 出 一 个 成 熟 男 人 的 目 信和 与 智 存 


毋 良 置疑 ， 清 末 民 初 ， 中 国 的 政治 达 人 已经 展现 出 新 式 的 理财 观 
念 与 实干 才华 。 官 商 名 流 如 盛 宜 剑 、 周 学 各、 张 蹇 ， 他 们 的 成 驶 不 用 
多 言 。 毕 业 于 哥伦比亚 大 学 的 中 华 民国 第 一 任 内 阁 总 理 唐 绍 仪 ， 也 是 
一 个 深 通 税务 财政 的 专家 。 他 的 仕途 从 天 津 税 务 衙门 起 步 ，1906 年 在 
任 时 他 曾 以 光绪 旦 帝 的 圣旨 ， 挑 战 赫 德 的 行政 权威 ， 力 主 收回 海关 治 
权 。1913 年 ， 他 参与 了 训 世 凯 向 西方 诸 国 “ 善 后 借款 ”的 谈判 ，1917 年 
还 曾 被 孙中山 任命 为 广州 护法 军政 府 的 财政 总 长 。 在 财经 界 名 声 显赫 
的 人 物 还 有 伍 迁 方 、 熊 希 龄 、 梁 士 论 等 人 ， 他 们 的 出 喘 不 是 点 了 前 消 
的 卫 林 ， 就 是 持 有 海外 学 位 ， 在 政坛 上 部 曾 握 有 重 权 。 相 比 之 下 ， 梁 
局 超 学 历 不 足 ， 人 脉 不 深 。 然 而 是 他 系统 设计 了 一 个 大 方案 ， 将 财政 
与 中 央 银 行 联结 起 来 ， 试 图 以 国家 信用 促 债 券 市 场 发 展 ， 强 调 兼 用 内 
债 与 外 债 ， 并 推进 由 中 央 银 行 集中 统管 货币 发 行 。 这 束 足 以 让 他 跨 过 
其 他 人 ， 站 在 中 国 现代 金融 起 步 的 前 列 。 


深 财 长 对 财经 问题 的 关注 ， 可 以 往 前 追溯 20 年 。 他 曾 在 自己 任 主 
笔 的 《时 务 报 》 发 表 过 两 篇 财经 专 论 ， 该 报 高 峰 时 发 行 超过 1.7 万 份 。 
其 中 的 第 一 篇 评论 一 一 《 论 金 银 涨 落 》， 出 现在 1896 年 。23 岁 的 梁 启 
超 ， 正 在 从 国际 视角 向 公众 解释 大 清 面 对 的 金 银 难 题 ; 


pau 


金 银 价值 涨 落 ， 为 今日 地 球 第 一 大 事 。 五 洲 之 商 页 ， 群 再 屏 营 
忱 执 惊 骇 汗 哈 以 趋 避 之 ， 五 洲 之 士大夫 ， 群 看 比 较 验 测 营 目 抵 掌 以 
议论 之 ， 五 洲 之 政府 ， 群 看 变革 迁就 左右 轻重 以 维持 之 。 然 而 ， 金 
币 国 病 于 金币 ， 银 币 国 苦于 银币 ， 金 银 俩 币 国 ， 厌 两 币 。 


这 些 话 今 天 读 起 来 有 点 抛 口 持 牙 ， 却 勾勒 出 一 幅 海 外 货币 市 场 全 
景 图 。 这 个 时 代 ， 全 国 的 精英 都 在 睁 大 眼睛 看 世界 ， 关 键 是 他 们 看 到 
了 什么 。19 世 纪 末 20 世 纪 初 的 西方 ,“ 货 币 ”% 银 行 * 这 些 词 第 一 次 大 规 
模 地 进入 公共 视野 ， 各 行 各 业 都 在 谈 金 论 银 ， 成 为 一 种 时 尚 。 据 说 在 
19 世 纪 90 年 代 ， 世 界 上 带 有 “ 钱 ”(money) 这 个 词 的 杂志 超过 了 200 
种 。 在 大 家 都 看 到 的 列强 利用 金融 对 中 国 进行 护 守 的 同时 ， 梁 启 超 还 
看 到 了 一 个 正在 动荡 整合 中 的 西方 金融 世界 。 


1898 年 戊戌 变法 失败 ， 梁 启 超 流亡 到 日 本 ， 接 触 了 西方 原著 的 日 
译 与 日 本 新 学 ， 思 想 为 之 一 变 。 他 的 兴趣 ， 用 他 目 己 的 话说 ， 在 于 造 
束 中 国 的 “新 民 *”， 他 的 重点 ， 站 先 在 于 传播 现代 的 政 经 理念 。1902 
E, 严复 出 版 了 他 的 译 闭 一 一 亚当 :斯 密 的 《国语 论 》， 这 更 便利 了 染 
局 超 “* 恶 补 ” 目 己 的 财政 金融 知识 。 从 1903 年 出 版 的 《生计 学 学 说 沿 早 
小 史 》 一 书 ， 我 们 可 以 看 到 他 从 最 远古 的 经 济 思想 家 开始 读 起 ， 亚 里 
士 多 德 、 哥 日 尼 、 洛 区 、 休 谈 、 霍 布 斯 ， 一 直到 重 商 重 农学 派 ， 最 后 
征 亚 当 : 斯 密 的 四 卷 巨著 。 涡 局 超 由 此 目 学 粗 通 了 货币 和 资本 ， 以 及 货 
币 经 济 与 实体 经 济 的 关系 。 他 以 飞快 的 笔 速 ， 把 刚刚 学 到 的 这 些 知 识 
传播 回国 内 。1906 年 ， 大 清 台 和 娃 派 出 五 大 臣 海 外 考察 完 政 ， 熊 硕 龄 出 
(ERAS, ESA, RMR RRE o RAMAN RY 


他 们 一 篇 《中 国 财政 改革 私 案 》， 不 料 被 大 臣 们 丢弃 在 日 本 ,流落 在 
旧书 摊 。 


/伊藤 博文 。 深 局 超 在 日 本 初期 ， 他 任职 内 阁 总 理 大 臣 ， 头 像 上 了 日 本 货币 


梁启超 在 东 沪 编写 普 及 版 财经 常识 之 际 ， 在 中 国 从 治 海 向 内 地 纵 
深 推 进 的 西方 列强 ， 已 经 迫不及待 要 将 大 清 推 上 货币 经 济 的 集权 轨 
道 。 没 有 国家 信誉 ， 货 币 缺乏 集中 掌控 ， 金 银 汇 率 不 稳定 ， 这 些 中 国 
特色 ， 使 西方 人 深 感 不 安 ， 贸 易 癌 内 陆 的 扩张 存在 巨大 的 障碍 和 风 
险 。1903 年 ， 总 税务 司 赫 德 提出 了 一 个 改制 方案 ， 想 让 大 清 的 银 本 位 
制 与 金 镑 挂钩 ， 以 建立 “ 金 汇 竞 本 位 ”>， 不 过 他 没 能 成 功 说 服 大 清朝 
廷 。 在 列强 的 一 再 督促 下 ，1904 年 初 ， 大 清 又 敲 开 了 美国 的 门 ， 请 求 
它 派出 专家 ， 帮 助 设计 了 一 个 “币制 改革 方案 *。 根 据 其 主笔 教授 Jenks 
的 名 字 ， 这 个 方案 被 简称 为 “ 精 琪 方案 *。 当 年 6 月 ， 洋 方案 跟随 主人 来 
到 了 中 国 ， 却 遭 到 朝野 的 一 片 反 对 。 主 张 铸币 权 分 而 置 之 的 张 之 洞 ， 
还 在 报纸 上 与 此 方案 打 过 笔 战 。 欧 洲 各 国 为 维护 目 己 的 在 华 利益 ， 对 
美国 人 单方 设计 的 “ 精 琪 方案 * 也 颇 多 异议 。 在 中 国 折 腾 了 几 个 月 ,“ 精 
琪 方案 "最 后 被 护 进 了 废 纸 堆 。 


Ais FART Se AW CR ICT Re RAM CAT ERIE 
痛 的 事 ， 并 不 是 制度 问题 ， 而 是 银 子 问 题 。 老 外 提出 的 方案 都 是 远 水 
解 不 了 近 淘 。 要 快速 来 钱 ， 只 有 一 根 救 命 稻草 ， 那 束 是 求 诸 外 债 。 


/ 精 琪 先生 (Jeremiah W. Jenks) 


架 司 超时 刻 关 注 着 国内 提出 的 各 种 改 半 方案 ， 替 德 方案 、 精 琪 方 
案 ， 他 都 做 过 评论 。 外 俩 的 大 举 增 长 ， 让 主张 “君主 立宪 ”的 梁启超 忧 
心 虱 钊 ， 因 为 他 担心 列强 会 用 外 俩 违约 的 手段 ， 逼 迫 债 务 国 出 让 国家 
主权 ， 例 如 1880 年 埃及 就 古 这 样 变 成 了 英国 托管 的 将 民 地 。 他 并 非 反 
对 借 外 债 ， 而 是 布 望 内 外 俩 并举 ， 市 制 外 债 泛滥 成 灾 。 


1908 年 ， 也 融 是 户 部 银行 改制 为 大 清 银 行 的 那 一 年 ， 阴 廷 首次 苍 
试 发 行内 贷 ， 即 名 为 “ 昭 信 股票 ”的 债券 ， 定 额 1 亿 两 日 银 ， 期 限 10 年 ， 
年 筷 5 厘 。 第 二 代 恭 忠 亲 王 傅 伟 先 认购 2 万 两 ， 以 为 天 下 做 劝 购 广告 。 
但 是 内 外 官吏 用 尽 手段 ， 勒 购 勒 捐 ， 总 共 只 摘 到 了 400 万 两 。 度 文部 与 
大 清 银 行 过 于 无 条 ， 移 情 于 奖励 官阶 诈 购 , “REZEB, AP ois 
性 质 ， 则 以 背 驰 已 远 玫 ”*。 发 行内 债 之 路 在 中 国 毕 葛 说 易 行 难 。 可 翡 的 
大 清朝 廷 走投无路 ， 只 能 将 “中 华帝 国政 府 ” 的 名 字 继 续 贴 在 一 张 一 张 
的 外 债 纸 上 。 地 方 政府 为 发 展 铁路 煤矿 ， 也 把 外 俩 当 作 来 钱 的 短平快 
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/1896 年 大 清 发 行 的 一 笔 外 债 


就 在 发 俩 的 这 年 8 月 ， 表 廷 颁布 了 《钦定 宪法 大 纲 》， 这 是 1906 年 
苞 福 太后 下 启 大 清 预 备 仿 行 立宪 后 的 一 次 重大 进展 。 这 一 切 “ 改 半 ” 举 
措 ， 使 映 在 海外 的 梁启超 重新 燃 起 以 “改革 ” 跑 胜 “ 章 命 ? 的 希望 。 他 所 
交 给 这 场 改 半 的 一 个 重要 计策 ， 束 是 1908 年 发 表 的 致 末 来 “内阁 ”的 
《发 行 公债 整理 官 钞 推行 国 币 说 帖 》。 


这 个 帖子 跳出 了 当时 财税 币 改制 的 惯常 套路， 不 谈 中 央 地 方 衔 门 
收文 ， 不 谈 统 理 全 国税 政 ， 也 不 谈 统 一 银币 及 铜币 之 重量 和 成 色 等 问 
题 ， 而 是 另辟蹊径 ,“ 谓 必须 将 货币 政策 ` 银 行政 策 、 公 全 政策 三 者 同 
时 并 举 ， 以 植 大 基 ， 而 责 全 功 ”。 英 国 闭 名 历史 学 家 翟 布 斯 班 1990 年 时 
指出 ， 现 代 民 族 国家 有 一 大 特点 ， 那 整 是 “国家 存在 的 现实 ， 必 是 货 
的 垄断 、 公 共 财 政 ， 以 及 财政 政策 与 活动 "*。 ARATRI O, WeI 
住 货 币 发 行 和 金融 管制 上 的 集权 ， 并 以 此 来 帮助 朝廷 解决 财政 困难 。 
这 将 使 中 国 癌 现代 民族 国家 的 实践 一 步 步 靠拢 。 


梁启超 对 银行 情 有 独 钟 ， 而 且 “ 必 付 振 兴 萌 廷 财政 与 国家 信用 的 重 
任 于 斯 也 ”。 他 的 落脚 点 是 大 清 银行 。 英 格 兰 银行 和 日 本 银行 不 都 是 以 
吐 金 属 和 政府 债券 为 担保 发 行货 币 的 吗 ? 大 清 银 行为 什么 不 能 成 为 中 
国 的 发 行 银行 ? 日 本 银行 发 行 的 货币 已 经 使 日 本 人 每 人 手中 握 有 10 块 
日 元 ， 其 中 3 块 是 贯 金属 ，7 块 是 纸币 。 为 发 行 纸币 ， 日 本 银行 以 贵 金 
属 和 政府 的 有 价 证 券 为 准备 金 ， 摊 到 每 人 头 上 ， 有 准备 金 2.4 日 元 ， 其 
中 贯 金属 只 要 占 20% 束 够 了 ， 其 他 束 是 靠 国家 人 信誉。 梁启超 以 此 为 
例 ， 计 算出 中 国 的 货币 流通 应 需要 30 万 亿 ， 其 中 2 万 亿 是 金属 货币 ， 其 
余 可 以 发 行 纸币 。30 万 亿 蚜 ， 这 对 为 发 行 1 万 亿 的 “ 昭 信和 股票 ”而 绞 尽 脑 
计 的 大 清 来 说 是 多 大 的 一 笔 资 源 啊 。 


ANS, SBS ANIKI) T° 梁启超 认识 到 大 清 银 行 的 
资本 金 很 小 ， 缺 乏 基 本 的 准备 金 ， 根 本 无 法 承担 如 此 重任 。 他 给 出 的 
解决 方案 仍 是 英国 的 模式 。 大 请 银行 也 是 政府 的 银行 呀 ， 政 府 第 一 要 
明确 所 有 的 国库 由 大 清 银行 代理 ， 每 年 的 银两 往来 账 现 将 近 3 万 亿 ， 其 


彰 驻 账 上 的 余额 束 是 准备 金 。 其 次 ， 政 府 发 俩 一 定 有 要 通过 大 清 银行 代 
E, “政府 直接 发 俩 ， 为 各 国 所 忌 ”。 而 由 大 清 银行 持 有 的 政府 债券 ， 
亦 可 以 作为 其 发 行 纸币 的 准备 。* 保 证 准备 者 ， 谓 存储 有 价 证 券 以 为 准 
备 也 。 夫 使 举国 中 ， 无 一 有 价 证 券 ， 则 银行 昌 有 此 《发 行 ) 特权 ， 亦 
安 从 用 之 *。 梁启超 由 此 推出 ， 此 一 特权 ， 政 府 不 可 不 知 ， 不 可 不 用 ， 
而 且 必 须发 债 。 政 府 能 有 3 000 万 两 日 银 彰 存在 大 清 银行 ， 发 俩 1 个 
亿 ， 并 以 此 为 准备 ， 开 始 发 行 纸币 ， 染 局 超 对 此 信心 满 满 。 


精 琪 先生 制订 中 国货 币 改革 方案 时 ， 美 联储 还 未 出 生 ， 加 之 他 的 
关注 点 就 是 西方 人 担忧 的 货币 本 位 与 兑换 率 问题 ， 中 央 银 行 的 概念 在 
方案 中 根本 没有 踪影 。 他 建议 大 清 在 海外 诸城 市 设立 办 公 室 负责 并 保 
证 金 银 兑换 ， 结 果 必 然 是 把 外 汇 管理 权 置 于 国际 金融 市 场 和 外 国人 党 
控 之 中 。 对 于 精 琪 先生 的 这 个 “ 琉 忽 "， 荷 属 巴 塔 维 亚 银行 总 裁 魏 瑟 因 
博士 在 他 1912 年 7 月 提出 的 大 清 金 融 改革 报告 中 明确 给 予 了 弥补 。 这 是 
大 清 第 三 次 借助 西 人 提出 的 “整理 币制 方案。 可惜 魏 氏 完成 此 报告 
时 ， 改 革 这 件 事 已 随 大 清 之 魂 而 去 ， 无 人 问津 了 。 相 比 他 们 的 声音 ， 
梁启超 "三 联动 "的 方案 ， 呼 唤 中 央 银 行 的 调 门 最 高 :“ 唯 中 央 银 行 之 
设 ， 平 时 则 以 统 全 国 金融 之 枢机 ， 有 事 则 助 政府 财政 之 运转 。” 


(Ais RITA AG i 《实际 上 有 是 摄政 王 ) 头像 印 在 纸币 上 ， 这 是 直观 地 提醒 公众 ， 大 清 银 
行 竞 换 券 具有 国家 文 持 与 国家 信誉 。 但 一 张 头 像 离 真 正 的 法 定货 币 权威 还 很 遥远 


时 间 推 进 到 1913 年 的 年 故 ， 此 时 梁启超 正在 内 阁 司 法 部 长 任 上 ， 
他 第 二 次 主动 涉足 财经 改革 。 了 眼见 训 世 凯 政 府 “ 外 债 交 涉 既 受 司 之 筷 
多 ， 税 课 考 成 ， 叉 燃 收 之 难 救 。 时 时 惊 破产 之 忧 ， 处 处 同 仰 屋 之 威 ”， 
没 当 上 财 长 的 梁 局 超 决 定 上 书 总 统 ， 重 提 目 己 数 年 来 坚持 的 三 集 并 举 
的 改革 主张 。 他 对 1908 年 时 的 说 帖 做 了 更 多 的 完善 ， 特 别 十 在 银行 的 
部 分 增加 了 建立 国民 银行 的 内 容 ， 包 括 财政 发 债 、 央 行 管控 从 币 、 
民 银 行经 营 和 公共 债务 市 场 ， 形 成 了 一 个 更 为 完整 的 金融 体系 。 


梁启超 对 国民 银行 的 建议 ， 受 到 了 美国 国民 银行 制度 和 日 本 1870 
年 银行 改革 的 启发 。 我 曾经 提 到 过 ，1860~1865 年 美国 内 战 期 间 ， 林 肯 
政府 为 解决 战争 敌 款 ， 曾 发 布 新 的 《银行 法 》， 辟 励 民间 通过 认购 政 
府 债券 成 立国 民 银行 ， 同 时 具有 发 行货 币 的 特权 。 日 本 人 学 习 了 类 国 
人 的 做 法 ， 市 来 了 19 世 纪 70 年 代 国民 银行 的 大 发 展 。 它 们 的 先例 局 发 
了 染 局 超 ， 在 精细 测算 的 基础 上 ， 他 对 喜 大 总 统 说 ， 政 府 的 债券 部 分 
可 以 强制 官员 认购 ， 可 以 强制 挂 有 专营 执照 的 盐 丙 认购 ， 但 主要 部 分 
将 由 中 国 银行 (1912 年 由 大 清 银 行 重组 而 来 ;和 新 设 的 国民 银行 来 购 
买 。 这 个 分 析 不 但 解决 了 国债 的 买 家 问题 ， 还 创造 了 国债 流通 的 二 级 
市 场 。 至 于 发 行 权 可 能 出 现 的 分 散 与 通胀 风险 ， 日 本 人 已 经 证 明 ， 一 
旦 政府 掌握 了 货币 发 行 权力 ， 随 时 可 以 通过 立法 ， 将 发 行 权 收 归 一 家 
银行 。 他 更 加 强调 指出 ， 和 危险 的 不 是 中 央 给 予 国民 银行 的 发 行 权 ， 而 
征地 方 政府 和 地 方 银行 目 行 其 是 的 发 行 权 。 


事实 证 明 ，M 梁 局 超 对 袁世凯 抱 有 的 希望 完全 不 靠 详 。 训 世 凯 同意 
梁 先 生 1913 年 加 入 能 希 龄 内 阁 ，1914 年 又 任命 他 为 造 币 局 长 ， 只 不 过 
征 为 了 利用 他 的 声望 做 政治 平衡 。 为 了 推进 目 己 的 财经 改革 想法 ， 菜 
局 超 曾 只 身 跑 到 广东 ， 试 图 在 中 国 银行 广东 分 行 搞 实验 区 。 他 说 只 
有 500 万 两 银子 做 准备 ， 试 验 就 可 以 局 动 。 由 此 可 见 ， 梁 局 超 对 以 中 央 
银行 为 核心 的 财政 货币 制度 心 癌 往 之 ， 铬 而 不 售 。 


到 1917 年 ， 梁 启 超 对 中 国 的 政坛 已 经 非常 失望 ， 他 不 想 再 卷 入 北 
洋 政府 中 ， 也 不 愿 蒙受 更 多 的 误解 和 指责 。 然 而 为 什么 在 当年 7 月 份 
他 又 同意 加 入 段 祺 瑞 内 阁 任 财 长 ， 再 豆 浑 水 ” 丁 文江 编辑 的 《梁启超 
年 谱 长 篇 》 给 出 了 一 个 答案 : 


先生 此 次 束 任 财政 尽 长 职 ， 原 抱 有 很 大 布 曾 ， 他 最 大 的 目的 ， 
忠 是 想 利用 缓 付 的 康子 赔 球 和 币制 借款 来 彻 夺 改革 币制 ， 整 顿 金 
融 。 可 惜 结果 事与愿违 ， 束 是 消极 方面 的 维持 现状 ， 也 没有 得 到 很 
好 的 成 绩 。 


山 


结果 ， 梁 局 超 在 财政 部 长 的 位 子 上 只 坐 了 4 个 月 ， 他 的 财政 金融 遗 
明 与 政治 生涯 从 此 画 上 了 人 句号 。 


我 和 一 些 朋 友 珍 会 时 ， 有 人 给 我 提 了 一 个 问题 ， 中 国 什么 时 候 出 
现 的 中 央 银 行 ? 这 并 不 是 可 以 位 单 回答 的 问题 。 当 年 梁启超 事业 霖 
竟 ， 从 各 个 角度 来 看 ， 有 是 因为 他 不 具备 足够 的 知识 与 影响 力 推进 目 己 
有 旷 意 的 改革 ， 中 国 亦 不 具备 相应 的 心态 来 接受 深刻 的 制度 变 单 。 在 他 
的 时 代 ， 货 币 控制 的 前 景 不 是 走向 集权 而 是 进一步 被 分 散 ， 成 为 政客 
和 和 军阀 们 争夺 权力 的 工具 。 讨 论 中 国 中 央 银 行 的 起 点 ， 应 当 从 大 清 银 
行 始 ， 但 不 能 起 记 梁 局 超 的 努力 。 
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历经 四 次 动荡 ， 在 五 大 势力 中 吻 手 交替 ， AAEE EAR 
国 ， 训 世 凯 当 了 忌 统 复 登 基 做 了 旦 帝 ， 北 洋 军 闹 你 方 唱 轻 我 登场 ， 之 
后 和 是“ 国民 政府 ”在 南 系 统一 了 全 中 国 。 除 了 第 一 次 的 音 命 与 第 二 次 中 
间 的 复辟 同时 改变 了 国体 与 政体 ， 其 他 动荡 中 ， 各 方 势 力争 夺 的 是 国 
家 的 统治 权力 。 
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感情 的 笔锋 对 头脑 的 洗礼 。 清 明 的 立宪 派对 镭 论 传播 最 为 倚重 ， 例 如 
属于 该 派 的 《申报 》1909 年 请 愿 建 并 国会 时 ， 就 曾 救 吹 “ 欧 西国 会 ， 以 
流血 求 之 ， 中 国 国 会 ， 以 笔墨 请 之 ”。 人 台湾 史学 家 张 朋 园 认 为 ， 邓 鼠 早 
命 的 成 功 ， 芯 宪 派 的 笔杆 子 “ 目 有 其 贡献 ”。 不 过 ， 政 权 易 手 的 主要 力 
量 ， 往 往 不 是 靠 笔杆 子 而 是 靠 枪 杆子 ， 清 末 的 音 命 党 对 此 的 开 情 次 刻 
得 多 。 秀 才 造 反 三 年 不 成 ， 骏 力 才 是 新政 权 名 副 其 实 的 * 助 产 奖 ”。 在 
20 世 纪 将 近 3/4 的 时 间 里 ， 伴 随 着 中 国人 政治 演化 的 脚步 , “枪杆 子 里 
面 出 政权 ?成 为 人 所 共识 的 真理 。 


在 笔杆 子 与 枪杆 子 的 至 后 ， 还 有 一 股 隐 于 野 、 隐 于 市 ， 亦 隐 于 朝 
的 力量 ， 那 惑 是 “ 钱 袋 子 ”。 在 中 国 ， 金 融 势 力 相 对 分 散 弱 小 ， 没 有 人 
可 能 像 内 森 :罗斯 柴 尔 德 那 样 咏 语 :“ 谁 控制 着 大 英 帝 国 的 货币 供应 ， 
谁 承 控制 了 大 英 帝 国 。" 也 没有 人 会 把 中 国政 权 的 更 替 摘 绘 成 是 金融 家 
仿 相 与 冷酷 的 副产品 。 但 是 ， 我 们 不 能 忽略 ， 没 有 货币 金融 的 润滑 ， 
任何 强人 也 无 法 把 政治 的 车 轮 推 癌 前 进 。 钱 ， 决 定 着 改 音 或 者 音 命 的 
关键 转折 点 。 
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清末 民 初 的 各 派 政治 力量 谁 有 钱 有 势 ? SRR, BEAR 
钱 袋子 部 不 深 。 下 面 我 列 出 一 张 简 表 ， 来 看 看 各 方 所 能 动员 的 财力 。 


大 清新 政 内 图 税收 / 借 外 债 / 卖 官 / 搞 国 企 /发 货币 


Fs EM 
华侨 捐款 /海外 投资 康有为 、 梁 启 超 


革命 党 ( 辛亥 革命 前 ) | ”华侨 捐款 /士绅 募捐 /发 票据 白条 孙中山 
北洋 政府 税收 / 借 外 债 /法 内 债 / 造 通胀 


大 清 懿 台 的 导 火 索 ， 是 川 汉 铁 路 国有 化 导致 的 保 路 风潮 与 武昌 兵 
变 。 这 把 熊熊 大 火 ， 操 燃 它 的 却 是 大 清新 政 后 期 的 财政 政策 与 外 债 政 
策 。 要 了 解 此 中 育 景 ， 可 研读 对 妊 两 个 关键 人 物 和 他 们 的 作为 。 其 一 
征 光 绪 三 十 三 年 〈1907 年 ) 成 为 度 文部 尚书 后 又 成 为 显 族 内 阁 度 文部 
大 臣 的 镇 国 公 载 泽 (1868~1926) ° IAT KS AARP), BA 
旦 族 ， 却 征 清末 少 有 的 为 人 称颂 的 财政 实干 家 ， 具 有 救国 救 民 救 朝廷 


之 抱负 。 连 喜 攻 凯 后 来 都 承认 “前 清 预 备 立 宪 ， 唯 度 支部 ， 最 有 成 绩 ， 
REDATE” 。 
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/1911 年 10 月 21 日 《伦敦 画报 新 闻 》 登 出 的 汉阳 兵工厂 与 隅 江相望 的 武汉 双 城 。 孙 中 山 的 头像 
将 中 国 音 命 的 请 息 迅 速 传 过 全 球 


那么 相当 于 财政 部 长 的 载 泽 做 出 了 什么 成 绩 ? 答案 是 他 力图 增加 
大 清 税收 。1909 年 他 提出 了 一 份 6 年 竣 事 的 财政 改革 案 ， 要 调查 全 国 财 
政 ， 试 办 各 省 预算 ， 统 一 注 司 ， 统 一 事权 。 他 还 要 建立 全 国 预算 ， 办 
理 决 算 ， 划 分 国家 税 与 地 方 税 ， 实 施 会 计 法 ， 建 立 金库 制度 。 此 时 大 
清 已 日 泗 西 山 ， 天 不 保 夕 ， 载 渗 方 案 却 着 力 于 财政 制度 建设 、 国 家 长 
治 久 安 。 结 果 这 份 上 服 高 手 低 的 方案 ,与 体制 外 的 梁启超 提出 的 金融 改 
草 大 计 命 运 相同 ， 都 补遗 弃 在 历史 的 夏 纸 堆 中 。 


和 载 译 方案 相 比 ， 兄 外 一 个 人 一 一 责任 内 阅 ” 的 邮 传 部 大 臣 盛 宜 
怀 1911 年 4 月 所 提出 的 铁路 干线 国有 化 整 实用 得 多 了 。 他 深 说 通过 持 有 
与 经 营 企 业 来 广 开 财源 之 道 。 大 清朝 廷 现在 把 握 着 邮政 局 ， 地 方 上 还 
插手 经 营 钢铁 三、 煤矿 ， 但 有 什么 企业 比 铁路 来 钱 更 快 ? 《 盛 宣 怀 行 


述 》 一 书 载 ， 庐 汉 铁 路 1905 年 刚 分 段 通车 ， 一 年 净利 殊 有 350 万 银 圆 。 
将 铁路 收 归 国 有 ， 并 以 其 未 来 的 现金 流 做 抵押 借贷 丈 ， 正 可 以 解 大 清 
新 政 燃眉之急 。 


有 些 史 学 家 指出 ， 盛 宣 怀 不 惜 以 68 光 之 高 龄 、 衰 葛 之 余年 ， 孜 孜 
开元 整理 铁路 经 谊 数据 ， 报 了 政 笋 私 仇 ， 草 了 目 家 私利 ， 十 贪得无厌 
的 琐 吉 之 为 。 然 而 ， 史 学 家 苏 同 炳 的 分 析 亦 有 道理 : 他 认为 铁路 干线 
这 件 事 ， 就 应 当 由 国家 来 修建 管理 ， 商 办 铁路 各 管 一 段 其 实 后 患 无 
穷 。 国 家 没有 财力 投资 ， 地 方 借 外 债 诊 民 资 修 建 为 不 得 已 之 朱 。 铁 路 
干线 国有 政策 得 到 绷 中 有 识 之 士 如 载 洋 、 孝 孝 霄 诸 人 的 文 持 ， 亦 有 表 
廷 所 颁布 的 上 论 开 道 ， 这 并 不 是 一 个 人 的 私事 ， 而 是 国家 集权 管理 的 
KEN. 


{8.1911 FHER E KERRAIN? 不 用 担心 ， 外 
国 银 行 早 已 手 捧 着 银子 站 在 总 理 衔 门 的 大 门口 了 。 国 有 化 的 上 论 不 出 
一 个 月 ， 英 法 德 美 四 国 借款 合 银 4 700 万 两 的 消息 就 传 了 出 来 ， 而 尚未 
收回 的 川 汉 铁路 股权 ， 据 传 已 成 了 贷款 的 抵押 品 。 这 在 反 朝 廷 强权 之 
上 又 点 燃 了 民间 反 西 方 列强 的 怒火 。 大 清 一 步 错 ， 步 步 错 ， 原 来 梦想 
着 用 铁路 国有 化 的 银子 救 合 ， 不 成 想 反 被 目 己 亲手 点 燃 的 烈火 烧 成 了 
IKES ° 
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妙 。 在 野 的 政治 家 ,是 无 法 利用 国家 强权 为 目 己 的 政治 目标 筹 款 的 。 
那么 宣传 立宪 改革 、 组 织 群众 体 旦 运动 ， 钱 从 哪里 来 呢 ? 


自从 1898 年 避难 海外 ， 为 继续 维新 事业 筹 款 就 成 了 康有为 、 深 局 
超 的 一 项 繁重 的 工作 。1902~1903 年 ， 梁 启 超 一 路 在 夏威夷 、 美 洲 、 澳 
洲 奔 波 ， 目 的 之 一 就 是 动员 海外 华侨 为 支持 保 呈 会 捐款 。 康 有 为 还 曾 
亲 力 亲 为 在 南美 进行 投资 ， 可 以 算是 中 国人 “走出 去 ”的 老 前 蕴 。 以 康 
梁 的 影响 力 ， 他 们 也 算 当 年 中 国 的 “吸金 大 王 * 了 ， 但是， 一 场 场 “ 路 
演 ” 下 来 ， 能 聚集 八 万 十 万 已 是 很 大 的 成 绩 。 这 些 钱 不 少 暗中 投资 于 国 


内 立宪 派 的 各 大 报刊 ， 如 《了 时报 》《 申 报 》《 中 外 日 报 》《 国 民 公 
报 》 与 《东方 杂志 》。 学 者 们 仅 环 《时 报 》 方 面 的 直接 史料 ， 殊 考证 
出 康 梁 的 拨 球 约 为 20 万 两 银子 。 文 持 一 家 报纸 束 有 如 此 开销 ， 康 梁 改 
民 的 财务 压力 可 想 而 知 。 


与 立宪 派 相 比 ， 革 命 党 几乎 就 是 烧 钱 党 。 他 们 不 但 同样 要 保持 与 
论 阵 地 ， 进 行 团体 活动 ， 更 要 钱 的， 是 在 国内 一 次 一 次 地 组 织 上 暗杀 与 
RO o BARA ZH, I) PU BRAY Roe 1OK, BKB 
枪 要 人 要 人 金钱。 就 在 孙中山 的 头像 上 了 伦 致 报纸 的 前 几 天 ， 他 在 美国 
的 酒店 早起 用 撩 ， 发 现 报纸 上 赫然 大 字 登 出 “武昌 为 音 命 党 占领 ”! 如 
此 重大 的 消 恩 并 没有 让 他 马上 奔赴 章 命 的 前 线 ， 而 是 坐 上 了 轮船 ， 驶 
问 了 欧洲 。 为 什么 呢 ? 原因 之 一 是 他 正在 为 革命 筹 款 。 他 明日 ， 不 但 
暴力 推翻 大 清 需 要 金钱 做 后 盾 ， 建 设 一 个 新 政权 ， 革 命 党 必须 争取 列 
强 的 文 持 与 银行 的 货款。 只 要 拥有 足够 的 资金 ， 他 相信 一 个 新 政权 束 
有 生存 的 机 会 。 在 伦敦 的 大 英 图 书馆 ， 还 保留 着 孙中山 当年 海外 筹 款 
的 新 闻 报 道 。 


/同盟 会 1906 年 于 法 属 安南 发 行 的 票 券 ， 上 面 用 法 语 承 诺 ， 军 政府 革命 成 功 后 ， 见 票 即 总 于 
然而 ， 两 股 最 有 钱 的 势力 ， 当 年 却 对 革命 党 的 筹 蒜 冷 上 服 笼 观 。 


首先 是 中 国 国 内 的 民族 资本 家 。 这 个 阶层 在 新 政 时 期 增长 很 快 。 
仅 束 上 海 看 ，1902 年 出 现 了 “上 海 商业 会 议 公 所 *， 已 经 磊 具 实力 的 董 
事 有 28 人 。 到 1911 年 “宁波 旅 沪 同 乡 会 ”成立 ， 一 个 地 方 起 来 的 大 小 老 
板 束 有 上 百人 。 这 些 商 人 一 方面 勾结 官府 ， 必 一 方面 育 靠 详 人 ， 但 是 
和 音 命 党 却 保持 着 距离 。 商 人 的 本 性 束 是 偶 好 稳定 ， 厌 恶 动乱 ， 对 他 
们 来 说 ， 所 有 打破 现存 制度 的 革命 都 可 能 意味 着 财富 的 再 分 配 。 上 海 
的 实业 家 听 说 太后 和 旦 帝 要 搞 “ 仿 行 立宪 ”"， 宁 愿 纳税 以 “出 代 议 士 ( 议 
Bi) ”， 也 不 愿 支持 革命 觉 犯 上 作乱 。 
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的 稳定 ， 变 成 了 政商 两 道上 的 红 人 “。 时 任 两 江 总 督 端 方 1906 年 搞 的 * 南 
洋 劝 业 会 ”>， 他 在 里 面 扔 了 十 几 万 两 银子 。 但 与 音 命 党 直接 发 生 天 系 ， 
按 他 的 传记 作者 冯 征 才 的 考证 , “最 早 也 许 就 在 1911 年 上 海 经 济 形 势 危 
急 重 重 之 时 ”。 换 名 话说 ， 必 是 看 到 大 势 已 去 ， 商 人 才 会 出 手 去 帮 症 命 
党 推倒 危 增 。 南 各 民 国 临 时 政府 的 政权 交 给 袁世凯 的 前 一 个 月 ， 政 府 
出 饥 的 难题 是 江浙 企业 大 佬 张 赛 出 面 问 两 准 盐 商会 借 钱 解决 的 。 


其 实 ， 孙 中 山 从 来 也 没有 把 革命 敌 款 的 希望 放 在 民族 资本 上 。 他 
最 想得到 的 还 是 西方 银行 的 借款 ， 一 种 真正 的 “市 场 力量 ”。 但 是 他 似 
乎 不 明日 ，1906 年 他 在 日 本 与 染 司 超 打 笔 墨 官 司 的 时 候 ， 曾 由 胡 汉 
民 、 汪 精 卫 摇 弃 呐喊 ， 主 张 地 权 资 本 国有 化 ， 使 国家 成 为 “唯一 的 大 地 
主 与 大 资本 家 ”( 此 观点 后 来 修正 为 “平均 地 权 ， 节 制 资本 ”) ， 试 问 哪 
一 家 外 资 银行 地 给 这 样 的 政治 领袖 做 债主 ? 他 们 的 态度 当然 是 冷眼 旁 
观 。 


1911 年 12 月 25 日 ， 大 清 的 塔台 已 成 定局 ， 此 时 孙中山 从 欧美 归 
来 ， 却 没有 得 到 西方 列强 承诺 的 一 分 钱 贷 款 。 他 给 革命 军政 府 带 来 


的 ， 有 是 如 李大钊 后 来 所 赞誉 的 “ 儿 新 淘 旧 ”的 坚强 意志 与 勇气 。 孙 中 山 
始终 没有 像 染 司 超 那样 关注 财政 银行 制度 。 把 政权 转 给 袁世凯 之 后 ， 
他 把 目 己 的 心血 投入 为 中 国 修筑 20 万 公里 铁路 的 激情 之 中 。 


室 无 疑问 ， 对 政权 的 转移 ， 金 钱 从 来 不 会 无 所 作为 或 保持 中 立 。 
在 精明 的 算计 之 后 ， 商 人 很 快 会 做 出 选择 ， 支 持 能 够 维持 秩序 的 威 
权 ， 以 便 为 财富 的 可 持续 发 展 创造 生存 空间 。 辛 辫 草 命 推 翻 大 清 旦 朝 
结束 千年 各 制 ， 并 不 是 衷 世 凯 的 选择 ， 但 由 他 出 面 收拾 残局 ， 维 持 新 
政权 和 社会 的 稳定 ， 却 是 内 外 商业 势力 的 共同 选择 。 


/ 张 蹇 (1853~1926) ， 民 族 资本 的 优秀 企业 家 ， 但 却 不 是 革命 可 以 依托 的 财 东 


璧 如 说 张 蹇 。 张 明 园 说 他 早 匈 想 维持 清 政府 的 延续 ， 及 事 不 可 
为 ， 转 而 寄 硕 望 于 袁世凯 ， 对 单 命 党 只 不 过 是 应 付 而 已 。 喜 世 凯 年 轻 
时 曾 和 人 说 过 : “天 下 无 难事 ， 唯 有 金钱 目 能 达到 目的 耳 。?” 及 至 戊戌 
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一 天 袁世凯 时 来 运转 ， 再 次 出 山 ， 他 目 己 会 “一 切 当 遵从 民意 而 行 ”， 
也 束 是 说 遵从 袁世凯 的 意志 而 行 。 这 样 做 是 张 赛 在 政治 上 的 败笔 吗 ? 
很 难说 。 张 塞 认 为 目 己 有 员 任 在 政府 与 商业 面临 月 溃 的 威胁 下 ， 寻 找 
到 一 个 安定 的 力量 以 避免 更 大 的 危害 。 他 目 己 所 代表 的 商界 中 坚 文 持 
及 世 山 的 政治 执行 力 ， 殊 是 为 了 达到 这 个 非常 理智 的 目的 。 
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/ 德 法 俄 日 也 都 挤 进 了 “善后 大 借款 ”>"， 利 益 均 沾 ， 所 以 债券 出 现 了 五 种 颜色 、 五 个 币 种 标识 


列强 遵循 的 是 同样 的 逻辑 。 他 们 在 华 利 益 的 焦点 ， 不 是 题 履 它 的 
呈 权 或 奉 代 它 执政 ， 而 是 保证 目 己 的 工业 资本 与 金融 货 本 的 利益 不 损 
失 于 动乱 。 如 能 浑 水 摸 鱼 氨 一 把 ， 更 何 乐 不 为 。 英 国人 不 愧 是 老牌 帝 
国 ， 它 最 早 咒 出 了 鞋 雍 东 坤 逆转 的 味道 而 先 下 手 为 强 。 当 日 本 驻 华 公 
司 还 在 幻想 袁世凯 会 恪守 叔 言 、 靖 难 报 清 时 ， 瑞 驻 华 公使 朱 尔 典 已 开 
RRR, Boek, Mina Aare, E ME EA A A 
清 迁 进位。 这 样 做 为 英国 人 融 来 了 什么 好 处 ? 80 年 后 ， 史 学 家 奎 恩 与 
霍 普 金 斯 对 此 一 语 道破 : “1911 年 的 单 命 ， 部 分 原因 束 是 外 国 便 权 人 对 
大 清 迫 人 太 甚 。 而 革命 本 身 ， 更 把 北京 政权 牢 牢 挫 在 以 大 英 帝 国 为 首 


的 外 国债 权 人 的 罗网 之 中 。?1913 年 与 袁世凯 签署 的 大 清 * 状 后 大 借 
款 ”"，1911 年 底 束 已 在 英国 人 的 运作 之 中 。 英 国人 还 想 以 此 为 诱饵 ， 在 
西藏 得 到 更 大 利益 。 


西方 人 给 予 的 这 笔 未 来 的 财政 担保 ， 使 袁世凯 有 了 与 时 命 党 讨 价 
还 价 的 底气 。 两 年 后 等 钱 到 账 之 时 ， 袁 世 凯 已 不 满足 于 当 大 总 统 ， 
征 要 登基 做 旦 帝 。"* 钱 袋子 里面 不 但 出 了 政权 ， 而 且 使 掌权 的 人 旺 
落 。 


“一 战 ? 改 变 了 大 格局 


闻 玄 单 命 一 起 ， 大 清 就 这 么 震 了 。 直 到 今天 ， 有 些 人 仍然 认为 ， 
这 并 不 是 必然 的 结局 ， 大 清 有 机 会 幸存 ， 完 成 已 经 起 步 的 宪政 改革 © 
但 如 采 放 眼 百 年 前 的 世界 ， 那 珑 是 个 把 < 家族 统 治 ? 扫 地 出 门 的 年 代 。 
风云 一 时 的 几 个 强大 帝国 ， 如 德意志 带 国 、 奥 匈 帝 国 、 奥 斯 曼 帝 国 、 
俄罗斯 帝国 ， 一 个 个 都 步 大 清 的 后 尘 ， 在 20 世 纪 初 笑 然 倒塌 。 不 同 的 
是 ， 大 清 形 生 于 中 国人 自己 进行 的 革命 ， 西 方 星 参 却 是 被 一 场 帝国 主 
义 战争 (1914-1918) 打 得 魂 归 西天 。 


第 一 次 世界 大 战 不 但 把 一 批 老式 帝国 送 进 了 坟墓， 也 动 播 了 以 英 
格 兰 银行 及 伦敦 金融 市 场 为 主导 的 旧式 国际 金融 格局 。 英 国 的 银行 为 
此 做 出 牺牲 在 所 难免 ， 但 中 国 的 经 济 与 金融 也 跟 在 后 面 吃 了 不 少 兰 ， 
Q AWANE ° 


19 世 纪 中 期 到 “一 战 * 前 ， 英 国 以 目 由 贸易 、 金 本 位 制 、 伦 致 金融 
市 场 及 殖民 地 一 体 化 为 国策 ， 基 本 设 定 了 全 球 的 金融 格局 。 这 种 霸气 
在 远东 的 表现 ， 束 是 汇丰 银行 在 金融 领域 的 “大 哥 大 ”地 位 。 撰 写 了 汇 
丰 行 史 的 弗兰克 : 金 告诉 我 们 ， 尽 管 当年 的 汇丰 在 英国 没有 业务 ,但 它 
的 命运 却 和 英格兰 银行 一 样 被 一 分 为 二 。 一 方面 ， 它 听命 于 英国 外 交 
部 ， 代 表 着 国家 利益 ， 担 当 着 “远东 英格兰 银行 ”的 角色 。 例 如 ，1910 
年 它 率 类 在 华 设立 了 四 国 银行 团 ， 力 图 控制 对 大 清 各 方面 的 贷款 业 
务 ， 既 保证 美国 人 捷足先登 ， 同 时 协调 列强 之 间 利 益 均 沾 。 开 始 时 四 
国 银行 为 汇丰 、 德 华 、 人 花旗 、 东 方 汇 理 ， 后 来 又 加 入 了 俄国 道 胜 与 日 
本 横 将 正 金 银 行 。 另 一 方面 ， 从 盘 利 的 角度 考虑 ， 汇 丰 是 最 早 实 践 “ 国 
际 化 ”经 营 的 银行 ， 它 目 认 为 是 英国 人 与 中 国人 的 银行 ， 同 时 也 想 成 为 
所 有 人 的 银行 。 这 一 业务 取向 使 它 站 在 了 市 场 竞争 的 前 列 。 但 它 走 得 


太 远 了 ， 其 至 于 聘请 了 德国 人 来 做 银行 的 董事 长 ， 美 国人 做 了 副 董事 
ag 


战 前 各 国 银 行 曾 试图 动 播 汇丰 银行 这 种 居高临下 的 地 位 ， 但 十 都 
无 可 系 何 。 这 不 仅 是 由 于 汇丰 本 身 资本 雄厚 ， 更 由 于 它 表 靠 痢 伦敦 这 
个 全 球 唯一 的 巨大 的 资本 市 场 。 法 国人 1860 年 起 区 在 巴黎 搞 市 场 ， 德 
国 统一 后 也 想 绕 开 伦敦 ， 在 法 兰 克 福 搞 全 球 贸易 结算 ， 但 结果 总 是 心 
想 事 不 成 。 全 世界 的 资金 都 义无反顾 地 流向 了 伦敦 ， 人 才 与 信息 也 都 
TEAK BARR © 
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汇丰 的 这 种 强势 地 位 ， 却 在 “一 战 ? 中 轻而易举 地 被 英国 人 目 己 打 
翻 在 地 。 令 人 菲 夷 所 思 的 是 ， 他 们 手中 的 武 妖 却 是 战 时 快速 弥漫 的 大 
Re j 


牛津 大 学 的 麦克 米 伦 教授 将 “一 战 ? 前 迷 漫 在 西方 公共 领域 的 主要 
思潮 归纳 为 三 类 ， 即 社会 达尔 文 主义 (social Darwinism) 、 尚 武 主 义 
(militarism) 与 民族 主义 (nationalism) 。 三 者 混在 一 起 ， 造 就 了 西 
方 政治 外 交 上 的 军事 国家 管 治 (militarized govermentality) 。 汇 丰 银 
行 在 业务 上 不 问 国籍 的 所 请“ 国际 化 ? 取 回 ， 被 国人 批 得 灰 头 土 脸 ， 总 
裁 阿 迪 斯 兽 被 叫 去 英国 外 区 部 交代 一 结果 是 汇丰 必须 马上 重组 董事 


会 ， 把 德国 的 银行 家 清理 出 银行 团 ， 并 且 终 止 与 敌国 的 贸易 。 这 是 一 
个 生动 的 例子 ， 证 明了 战争 使 民族 以 及 民族 国家 的 概念 ， 高 于 其 他 一 
切 与 其 争锋 的 社会 或 政治 忠诚 。 


汇丰 对 国内 民族 主义 的 让 步 和 战 时 的 金融 混乱 ， 使 民国 成 立 后 的 
外 全 市场 出 现 了 和 急 刹 车 。 本 来 为 回 中 国 贷款 ， 各 家 银行 打破 了 头 ， 


1912~1913 年 成 交 的 外 债 共 32 笔 ， 金 额 达到 4 亿 元 。1914~1917 年 中 国 
站 在 协约 国 一 边 疝 德国 宣战 前 ， 欧 洲 对 华 贷款 总 是 被 卡 在 见长 的 谈判 
与 不 断 的 抗议 上 。 既 要 顾及 中 德 关 系 ， 又 要 考虑 英 德 及 英法 美 俄 之 间 
的 关系 。 那 笔 原 本 总 额 为 6 000 万 英镑 的 “善后 大 借款 ”，1913 年 完成 了 
第 一 期 2 500 万 后 就 没 了 下 文 。 西 方 本 来 的 承诺 一 一 如 同 对答 明 治 维新 
后 的 日 本 ， 帮 助 民国 改革 税制 币制 ， 统 一 金融 管理 ， 也 早 被 抛 到 了 九 


BEI 。 


西方 外 俩 刹车 对 民 初 财政 金融 状况 市 来 巨大 神 击 。 喜 氏 称 帝 破 
炎 ， 前 期 外 债 也 已 销 蚀 净 尽 。 正 是 在 这 个 时 刻 ， 日 本 政府 的 冲劲 上 来 
了 。1915 年 ， 日 本 的 大 县 内 阁 强 硬 地 向 中 国 提 出 了 “二 十 一 条 ”， 公 和 然 
挑战 中 国 的 主权 。1916 年 10 月 ， 和 寺内 前 相 上 台 。 他 看 准 “ 一 战 " 已 打 泽 
了 欧洲 人 ， 四 国 (BONED) 银行 团 实际 已 破产 ， 从 而 开始 是 偷偷 摸 
摸 ， 后 来 是 党 而 呈 之 地 单独 与 北洋 政府 做 起 贷款 生意 。 日 本 人 的 仙 梦 
引起 了 汇丰 银行 的 妒忌 ， 行 长 阿迪 斯 处 心 积 虑 想 恢 复 重 建 银行 团 ， 但 
征 为 时 已 晚 。*“ 一 战 ? 结 束 时 ， 日 本 成 了 大 顾家 ， 世 北 的 铁路 、 金 矿 、 
和 森林 等 重要 资源 已 被 它 全 去 做 了 8 笔 贷 秩 的 抵押 。 这 束 是 有 名 的 “ 西 原 
贷款 ”， 由 日 本 的 兴业 银行 、 日 据 下 的 人 台湾 银行 和 对 鲜 银 行 三 家 银行 出 
面 与 交通 银行 签约 完成 的 。 和 寺内 让 相 对 日 本 人 在 “一 战 " 时 的 趁 火 打 动 
相当 得 意 : “本 人 在 任期 间 ， 借 与 中 国之 款 ， 三 倍 于 从 前 之 数 ， 其 实际 
十 扶植 于 日 本 在 中 国 的 权利 ， 和 何止 于 “二 十 一 条 *。” 


削弱 喘 国 金融 实力 地 位 的 男 一 个 因素 是 银 价 的 大 涨 。 从 1914 年 到 
1918 年 ， 国 际 银 价 扭转 了 40 年 奖 势 ， 突 然 猛 涨 了 80%，1919 年 再 授 再 
历 又 涨 了 50%。 据 说 其 中 的 原因 是 由 于 德国 政府 散布 谣言 ， 说 英 印 政 
府 没 有 足够 的 白银 保证 货币 兑现 。 通 过 白银 恐慌 ， 德 国人 硕 望 挫 毁 瑞 
国 殖民 地 的 战 时 后 援 。 日 银 价格 的 攀升 ， 对 于 只 储备 黄金 的 英国 银行 
来 说 ， 不 瘟 睛 天 霹雳 。 英 国 从 亚洲 进口 都 要 用 英镑 兑 白银， 这 使 得 英 
印 银行 难以 应 付 。 从 1916 年 到 1917 年 ， 从 中 国 输送 白银 到 印度 成 为 汇 
丰 的 一 大 业务 。 更 有 甚 者 ， 英 国政 府 曾 企图 在 中 国 发 行 白 银 国债 ， 用 


中 国民 间 日 银 弥补 政府 的 支出 赤字 。 只 是 由 于 汇丰 银行 不 愿意 承销 ， 
此 事 才 没有 做 成 。 


银 价 上 涨 对 中 国人 来 说 ， 束 相当 于 今天 人 民 币 增值 。 从 2007 年 至 
2015 年 8 年 的 时 间 里 ， 人 民 币 升值 了 不 到 30%。 但 是 ,“ 一 战 ?时 不 到 5 
年 的 上 时间， 日 银 价 格 升值 了 3 倍 。 所 有 的 西方 国家 都 发 现 ， 由 于 金 银 汇 
率 的 变化 ， 同 中 国 出 口 工业 品 是 如 此 族人 ， 不 但 商品 价差 利润 可 观 ， 
而 且 还 有 日 银 价差 。 可 怜 的 中 国 本 土工 业 与 商业 ! 它们 被 潮水 般 涌 进 
的 立信 打 得 落花 流水 ， 洋 布 代替 了 土 布 ， 洋 烟 挤 走 了 土 烟 。 如 梁 局 起 
HE, PRR TAR ATH”, “我 国人 之 职业 ， 直 接 为 外 国 劳 动 阶级 
所 和 蛋 食 ， 而 我 国 衣食 之 资 ， 间 接 为 外 国资 产 阶级 所 揉 村”。“ 一 战 ?结束 
后 ， 西 方 银行 很 快 从 增长 的 对 华 贸 易 中 找到 局 利 热 点 ， 扭 转 了 战争 旋 
来 的 贸易 矣 势 。 而 中 国 弱小 的 本 土工 商业 却 由 于 得 不 到 汇率 政策 的 保 
护 ， 在 进口 的 范 争 下 一 年 难于 一 年 ， 上 海 、 武 汉 、 天 津 等 大 城市 里 的 
工厂 ， 成 为 人 争 育 工人 运动 与 无 产 阶级 草 命 的 活 火 山 。 


在 第 一 次 世界 大 战 制造 的 金融 动 沪 中 凯 起 了 一 个 新 的 金融 大 国 
一 美国。 英国 的 每 一 步 下 跌 都 成 了 美国 上 升 的 机 会 。 英 国 被 白银 价 
格 所 困 ， 而 美国 正好 是 白银 生产 大 国 ，1918 年 ， 价 值 2.7 亿 美元 的 银 圆 
被 运往 了 英国 。 美 国人 甚至 认为 上 自己 的 银 圆 帮助 协约 国 赢 得 了 战争 ， 
所 以 被 运往 英国 的 银 圆 被 称 为 < 和 平 美元 ”(\Peace Dollar) 。 英 国 在 战 
争 中 积累 了 大 量 债务 ， 国 债 从 1914 年 的 6.5 亿 英镑 升 至 1919 年 的 74 亿 英 
镑 。 谁 是 它 最 大 的 债权 人 ? 当然 是 美国 人 。 战 争 结束 后 ， 英 国人 在 金 
融 实力 上 已 无 法 和 债主 美国 平起平坐 。 


美国 在 1913 年 创立 了 联邦 储备 制度 ， 时 间 上 正好 对 应 了 “一 战 ”中 
英格兰 银行 的 衰落 。 在 美国 发 展 的 历史 上 ， 它 两 次 企图 学 习 英 格 兰 银 
行 ， 硕 望 将 货币 发 行 揽 于 一 身 。 但 是 ， 深 爱 目 由 民主 精神 的 美国 人 ， 
就 是 不 愿意 放弃 目 己 的 货币 权力 给 华盛顿 。 为 此 ， 国 家 付出 了 代价 ， 


80 年 的 时 间 里 金融 动荡 不 已 。 最 终 ， 联 邦 储 备 制度 将 货币 发 行 权 交 给 
了 12 家 私有 的 联邦 储备 银行 。 它 们 集合 的 功能 ， 和 英格兰 银行 大 同 小 
异 ， 就 是 充当 发 行 的 银行 、 政 府 的 银行 与 银行 的 银行 。 美 联储 货币 发 
行 的 基础 也 是 金本位 ， 这 束 无 怪 乎 它 密切 关注 着 全 球 金本位 的 基石 
英格兰 银行 的 处 境 ， 并 随时 准备 给 予 瑞 国 援 手 ， 以 维持 全 球 的 金 
融 稳 定 。 谁 想得到 ， 关 国 的 援手 成 了 摧毁 旧式 国际 金融 格局 的 最 后 推 
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/大 把 的 白银 从 手中 流下 ， 变 成 了 战场 上 互相 残杀 的 子弹 


大 英 帝 国 在 “一 战 ? 后 幸存 下 来 ， 但 已 今 非 苷 比 。 史 学 家 黄 宇 和 在 
研究 孙中山 的 最 后 岁月 这 段 历史 时 ， 为 我 们 提供 了 男 一 段 与 身 国 有 关 
的 史料 。 他 认为 ， 从 1923 年 到 1924 年 ， 孙 中 山 一 直 在 一 个 选择 上 痛苦 
TEFL: 是 继 续 争 取 英 国 的 财政 援助 呢 ? 还 是 倒 向 联 俄 ? 为 了 国民 和 学 
的 “护法 ”和 “北伐 ”革命 事业 ， 孙 中 山 在 广东 的 章 命 政府 想 尽 了 办 法 筹 
R, 财政 上 已 近 山 穷 水 尽 。 即 便 古 加 盟 了 一 个 才 俊 宋子文 ， 广东 政 府 
也 没有 什么 光明 正大 的 造血 功能 。 此 时 孙中山 一 念 所 系 的 是 英国 政府 
能 够 给 予 他 最 后 的 贷款 文 持 。 黄 宇和 3 引用 大 量 孙 中 山 面 晤 香港 总 督 、 
联络 英国 驻 北 京 公使 、 致 画 英 国 工党 领袖 的 原始 文字 ， 说 明 即 便 是 在 


1924 年 1 月 国民 党 第 一 次 全 国 代表 大 会 期 间 ,“ 联 俄 联 共 ” 的 方针 业已 出 
炉 ， 孙 中 山 还 古 一 步 一 回头 ,项 望 那个 他 由 囊 仰 莫 、 代 表 着 文明 制度 
的 英国 能 够 伸 出 援手 ， 阻 止 自 己 向 左 转 的 步伐 。 或 许 他 最 终 也 没有 看 
清 ， 英 国 在 光 采 半 命 之 后 束 不 再 是 一 个 激进 的 国度 。 即 便 是 有 心 文 持 
在 其 他 国家 进行 的 滞 进 运动 ， 但 是 在 “一 战 ” 以 后 ， 英 国 已 经 没有 当年 
的 “远东 的 英格兰 银行 "作为 它 财力 的 支撑 了 。 


让 中 山 1917 年 曾 将 中 华 民 国 行政 权 交 由 目 己 所 任 的 大 元 帅 行使 ， 
并 穿 上 了 戎 又 。 很 快 他 束 退 出 了 这 种 军事 化 “选美 *， 因 为 他 追求 的 是 
顺应 世界 测 流 ， 建 立 公 民国 家 。 


2014 年 是 “一 战 ” 打 响 百 年 纪念 之 年 。 近 两 年 来 在 欧美 ， 以 这 次 战 
争 为 主题 的 文字 排山倒海 似 地 涌现 ， 重 提 旧 事 ， 新 解 前 车 之 鉴 。 谈 及 
这 次 战争 对 中 国 的 影响 ， 史 家 必然 提 及 1917 年 俄国 爆发 的 “十 月 单 
命 ”、1919 年 的 “巴黎 和 会 ?以 及 它 导 致 的 "五 四 运动 ”。 有 昌 无 疑问 ， 这 些 
事件 标志 着 世 界 在 变 ， 中 国 也 在 变 ， 原 有 的 世界 秩序 已 文 离 破碎 ， 痢 
文化 新 观念 风 卷 残 云 ， 一 同 卷 走 的 还 有 中 国 各 派 政 治 力量 的 一 个 幻想 
依靠 旧式 西方 列强 的 贷款 维持 政权 打 天 下 的 路 子 ， 如 今 算是 走 到 
LSA" 


民国 通过 政府 和 法 治 实 现货 币 大 同 的 历程 ， 值 得 我 们 细 细 地 去 
看 。 拂 去 历史 技 层 灰尘 ， 几 块 路 标 慢 慢 清晰 起 来 ， 它 们 还 原 了 中 国 金 
融 集权 路 上 的 关键 儿 步 。 


这 是 在 民族 国家 大 旗下 现代 金融 文明 的 必 经 之 路 。 英 格 兰 银行 从 
1694 年 成 立 ， 到 统一 国家 的 货币 发 行 , 走 了 150 年 ， 美 国人 也 走 了 100 
多 年 。 日 本 现代 化 走 得 非常 快 ， 从 1868 年 明治 维新 到 日 本 银行 成 立 ， 
只 用 了 14 年 ， 就 集中 了 日 本 的 货币 发 行 。 中 国 从 1905 年 大 清 银行 成 
立 ， 用 了 30 年 的 时 间 ， 完 成 了 这 一 过 程 。 


其 实 指引 中 国 前 行 的 这 几 块 路 标 ， 我 们 都 似曾相识 。 损 者 石头 过 
河 ， 但 中 国人 犯 不 上 在 黑暗 中 探索 。 这 第 一 块 有 牌子 束 清 清楚 楚 写 着 : 
联通 财政 收文 与 货币 发 行 。 


回想 起 来 ， 中 国 第 一 家 现代 银行 一 一 通商 银行 1897 年 成 立 的 时 
候 ， 束 是 不 愿意 与 财政 结 亲 。 BEM BER Wer 
部 的 投资 ， 他 也 不 想 要 。1905 年 的 户 部 银行 和 后 来 的 大 清 银行 ， 和 表 
廷 的 收文 仍 阳 闭 一 张 窗户 纸 。 尺 管 梁启超 等 先觉 之 辜 疾 呼 照搬 英伦 模 
式 ， 把 政府 发 贷 、 整 理 官 钞 及 资本 市 场 连接 起 来 ， 大 清 始终 没有 开 倩 ， 
保持 了 “末世 ”银行 的 清 名 。 不 过 ， 辛 辫 政 权 一 转手 ， 银 行 即刻 “ 基 因 突 
变 ”， 开 始 为 袁世凯 的 北 详 政 府 大 量 提供 可 款 ， 翻 手 为 国 俩 ， 罗 手 为 纸 
币 ， 在 财政 与 金融 并 轨 的 道路 上 越 行 越 和 还。 首先 为 此 铺 台 通途 的 ， 坪 
1908 年 成 立 的 交通 银行 。 


交行 成 立时 ， 资 本 定额 为 500 万 两 库 平 银 ， 至 1911 年 底 ， 它 总 共 才 
发 行 银行 兑换 券 250 万 余 元 ， 不 允许 朝廷 大 员 染 指 。 改 变 了 它 审 慎 “ 基 
APA EACH AM AEREIG (186971933) ， 他 帮助 政府 将 手 伸 进 了 
银行 的 钱 箱 。 这 位 前 清 的 进士 、 翰 林 院 编 修 、 民 国 的 铁路 总 局 局 长 和 
国务 总 理 ， 在 民 初 的 命运 很 富有 戏剧 性 。1916~1927 年 ， 他 三 次 被 北洋 
政府 通缉 ， 以 致 亡命 海外 。 他 犯 了 什么 大 案 呢 ? 全 是 因为 他 拿 了 交通 


银行 的 钱 ， 无 怨 无 悔 地 让 当政 军阀 去 挥 替 ， 又 总 是 不 焉 地 在 政治 成 败 
之 间 站 错 了 队 。 例 如 ， 为 了 维持 囊 氏 政权 ， 交 行 1913 年 的 货币 发 行 比 
1912 年 增加 了 4 倍 ，1914 年 又 增加 了 30%。 到 1915 年 底 ， 交 行 通 过 认购 
政府 国内 公债 ， 为 财政 垫 款 3 100 万 元 ， 占 了 其 当年 存款 的 80%。 而 这 
些 执 款 ， 既 无 担保 也 无 抵押 。 袁 世 中 一 倒 ， 梁 士 论 当然 逃脱 不 了 “ 称 
祸首 “银行 大 盗 ” 的 罪名 。 拿 银行 的 钱 为 当政 的 执 蒜 ， 犯 的 不 是 死罪 ? 
梁 氏 每 次 脱 罪 后 ， 总 是 很 快 束 被 新 的 强权 者 看 上 ， 他 也 总 是 乐于 再 为 
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/ 梁 士 褒 逃脱 第 一 次 通缉 ， 于 1918 年 在 西 什 血 参 与 “一 战 ” 结 束 庆 典 


北洋 军政 府 统治 中 国 前 后 16 年 ， 共 8 届 元 首 、56 任 国务 总 理 ， 政 权 
换 手 基本 靠 的 就 是 内 债 ， 挤 竞 的 就 是 银行 。 不 但 在 北京 ， 各 省 也 人 壳 布 
着 大 大 小 小 的 军阀 ， 都 路 跃 僻 斌 自立 为 王 。 梁 士 论 为 他 们 提供 了 一 
个 “业务 模式 *。 很 快 全 国 涌现 出 比 政权 还 要 多 几 倍 的 银行 ， 军 阀 们 还 
直接 入 股 设 银行 (如 天 津 的 金城 银行 。 有 统计 显示 ， 新 式 银行 1912 
年 有 24 家 ， 到 1927 年 登记 成 立 的 已 有 312 家 ， 其 中 将 近 一 半 活 不 了 几 
年 ， 甚 至 几 个 月 。 这 些 银行 把 相当 一 部 分 资产 投机 在 各 级 政府 债券 
上 ， 抑 或 被 迫 成 为 权势 之 流 的 “钱柜 ?。 有 些 学 者 认为 ， 中 国 现代 银行 
的 早期 发 展 与 政府 融资 紧密 相连 ， 政 府 的 占 款 在 不 少 银行 达到 总 资产 
的 1/3 或 更 高 。 


/宋子文 (1894~1971) (上) 与 和 孔 祥 由 (1880~1967) (F) ， 美 国 哈佛 和 耶鲁 大 学 的 两 位 毕 
业 生 


这 对 国家 经 济 与 民生 来 说 是 一 次 灾难 。 但 从 金融 的 实质 上 说 ， 也 
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纸币 的 “百花 齐 放 ”， 使 清末 本 来 已 经 很 混乱 的 币制 更 加 失控 。 
1928 年 ， 国 民 党 统一 了 全 国政 权 ， 削 去 了 大 部 分 军阀 山头 ， 南 泵 政府 
马上 把 目光 转向 财政 金融 。 蒋 介 石 志在必得 的 目标 是 : 集中 货币 发 
行 。 他 瞄准 了 金融 集权 路 上 的 这 第 二 块 路 标 。 


与 政治 上 的 大 一 统 不 同 ， 经 济 集权 的 理念 并 不 符合 中 国 的 传统 文 
化 与 文官 管 治 结构 。 大 清 欲 改变 “小 官府 大 目 主 ” 货 币 经 济 局 面 从 未 得 


手 ， 南 乐 政府 的 路 ， 必 定 也 不 是 一 帆 风 顺 的 。 


顶 传统 之 风 而 上 的 ， 是 时 代 的 两 副 新 面孔 ， 他 们 就 十 国民 政府 的 

员 宋 子 文 与 孔 祥 申 。 他 们 俩 的 “金融 觉悟 ?是 世界 一 流 的 ， 当 代 没 有 
人 比 他 们 更 了 解 美 国 的 货币 银行 制度 ， 了 解 利用 财政 金融 手段 的 重要 
性 。 更 为 可 贯 的 是 ， 他 们 具有 虔诚 的 热情 ， 要 仿效 美国 的 财政 金融 专 
家 ， 帮 助 蒋 介 石 的 国民 政府 重 整 中 国 财政 金融 ， 促 进 国 家 工商 贸易 的 
发 展 ， 接 轨 国 际 货币 本 位 制度 ， 使 中 华 民国 在 经 济 上 与 列强 平 起 平 
坐 。 起 码 ， 在 改革 的 年 代 ， 他 们 俩 口 潜 上 同 世 人 做 出 过 这 样 的 承诺 。 
1928 年 ， 时 任 财 长 的 宋子文 在 南 系 主持 成 立 了 中 央 银 行 。 此 时 世界 上 
的 大 国 ， 还 没有 记录 直接 用 “中 央 ” 二 字 称 谓 国家 银行 。 但 是 商 股 投资 
的 “中 国 银行 * 就 是 不 愿 把 “中 国 * 二 字 让 出 来 ， 也 不 愿意 被 重组 。 那 么 
这 个 名 副 其实 的 银行 当仁不让 ， 承 担 起 了 中 央 政 府 的 国家 银行 
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/当时 的 中 央 银 行 发 行 的 价值 10 元 的 货币 (正面 和 背面 ) 


宋 、 孔 二 人 均 曾 兼任 过 财政 部 长 与 中 央 银 行 行 长 ， 善 于 对 财政 与 
金融 进行 双向 掌控 ， 他 们 正确 地 选择 了 政府 对 货币 集权 改革 的 突破 
口 。 第 一 步 ， 统 一 货币 使 用 。1933 年 3 月 ， 国 民政 府 财政 部 发 布 了 《 废 
两 改元 令 》， 将 市 面 上 流通 的 银锭 、 银 块 ， 各 地 税收 使 用 的 库 银 ， 以 
及 黄金 和 外 银座 洋 等 ， 一 扫 而 光 ， 统 一 在 银 圆 项 下 。 这 个 几 十 年 来 困 
扰 着 国内 外 贸易 的 难题 ， 几 个 月 后 便 在 强势 政府 的 推进 下 迎刃而解 。 
宋子文 还 顺便 敲打 了 仍 在 英国 人 手中 的 海关 ， 确 认 中 国政 府 从 此 有 权 
决定 关税 税率 和 监督 税收 ， 并 要 求 将 “ 关 余 ”( 还 外 债 后 的 关税 余额 ) 
全 部 留存 中 央 银 行 。 第 二 步 ， 集 中 发 行 权 。《 国 民政 府 财 政 部 改革 币 
制 布 告 》 发 布 于 1935 年 11 月 ， 其 中 第 一 条 说 道 :“ 以 中 央 、 中 国 、 交 通 
三 银行 所 发 行 之 钞票 定 为 法 币 。 所 有 定量 、 纳 税 及 一 切 公 私 款 项 之 收 
付 ， 概 以 法 币 为 限 ， 不 得 行使 现金 ， 违 者 全 数 没收 ， 以 防 白银 之 偷 
漏 。 如 有 故 存 隐 匿 意 图 漏 者 ， 应 准 照 危害 民国 紧急 治罪 法 处 治 。” 
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这 第 二 项 改革 ， 直 接 的 目的 之 一 ， 是 为 了 应 对 1929 年 全 球 经 济 大 
淖 条 之 后 ， 储 备货 币 的 混乱 对 中 国 日 银 外 流 的 影响 。 特 别 是 美国 ， 当 
时 罗斯 福 总 统 为 了 推行 “新 政 ” 放 弃 了 金本位 ， 给 予 联储 货币 发 行 灵 活 
性 ， 纠 正美 元 在 危机 前 后 兑现 无 伸缩 之 力 的 弊端 ， 其 实 就 是 用 发 钞 来 
拯救 经 济 。 结 果 , HATS EARNS AM Lik, SE MNES, ab 
图 吸引 白银 流 美 ， 主 导 世 界 白 银 供给 。 中 国 以 白银 安身 立 命 ， 这 真是 
飞 来 的 横 祸 。 和 今日 的 世界 一 样 ， 别 人 在 搞 通 贷 脱 胀 ， 谁 不 跟风 谁 整 
可 能 成 为 输家 。 面 对 中 国 的 “日 银 风 潮 ”， 通 货 紧 缩 ， 银 行 倒 财 ， 企 业 
破产 ， 失 业 狂 闫 ,国民 政府 决定 中 国 的 纸币 也 和 日 银 脱 钓 。“ 法 币 ” 的 


意思 束 是 依 国家 法 律 创造 的 信用 货币 ， 它 不 是 基于 贯 金属 ， 而 是 国家 
信誉 保障 其 无 限 的 清偿 能 力 。 国 民政 府 的 法 币 开 始 时 是 以 一 个 固定 让 
率 与 类 元 挂钩 ， 表 面 上 做 成 了 汇兑 本 位 制 。 同 时 政府 在 国内 以 法 币 大 
量 收 竞 日 银 ， 硕 望 以 此 招来 建立 央行 的 准备 金 ， 维 持 法 币 价值 的 稳 
定 。 


但 是 ， 这 项 初衷 不 错 、 亦 与 现代 货币 制度 接轨 的 改革 ， 却 忽略 了 
一 个 至 关 重 要 的 细节 ， 即 是 由 谁 来 决定 法 币 的 发 行 数量 ? 法 币 不 是 银 
行 的 汇票 , 由 交易 业务 决定 ， 它 仅 以 一 张 薄 纸 , 上 面 加 了 几 个 数字 , BBE 
换 来 别人 半天 生产 出 来 的 产品 , 它 的 数量 和 物价 是 水 涨 船 高 。 当 年 加 局 
超 力图 推进 “三 者 并 举 ” 的 改革 时 ， 曾 用 西方 金融 学 者 的 口吻 反复 强调 
纸币 的 发 行 “ 当 和 测定 全 国 所 需 货币 之 总 数 ”"， 但 他 也 未 论 及 决定 财政 
赤字 、 货 币 发 行 的 体制 机 制 。 这 有 是 传统 货币 数量 理论 中 的 一 个 难题 ， 
又 征 中 央 银 行 制度 必须 解决 的 实际 问题 。 类 国联 储 设 立 前 后 ， 川 流 不 
思 的 辩论 ， 连 篇 素 肤 的 文字 ， 台 是 在 折腾 发 行 权 、 利 恩 制 定 权 、 公 开 
市 场 运 作 等 等 权力 应 如 何 分 配制 约 一 一 国会 、 财 政 部 或 联储 ? 在 20 世 
纪 的 英国 , 由 “规则 ”还 是 由 “权力 ”来 决定 货币 政策 ， 各 派 意 见 不 绝 于 
E, FEARS ° 


无 论 息 宋子文 还 是 孔 祥 外 ， 都 没有 为 这 个 难题 费心 。 他 们 用 了 一 
个 简单 的 方法 ， 轻 而 易 举 地 路 过 了 这 道 坎 儿 ， 那 融 是 集权 之 路 上 的 第 
三 块 路 标 : RABUN ° EERE MAME AA ° 


民国 时 期 最 令 人 诉 病 的 金融 事件 之 一 ， 即 由 宋 、 孔 主导 的 中 国 银 
行 与 交通 银行 国有 化 。1935 年 5 月 ， 殉 在 法 币 改 讲 的 前 夕 ， 南 各 政府 推 
出 了 一 项 新 法 : 《中 央 银 行 法 》。 其 中 明确 了 中 央 银 行 是 国家 银行 ， 
具有 货币 发 行 权 ;中国 银 行为 政府 特许 的 国际 汇 竞 银 行 ， 交通 银行 为 
全 国 实业 银行 。 该 法 同时 规定 ， 通 过 政府 发 俩 出 资 ， 将 中 国 银 行 的 资 
本 总 额 提 升 至 4 000 万 两 ， 官 商 各 半 ; 交通 银行 资本 忌 额 提升 至 2 000 万 
两 ， 官 股 占 六 成 。 这 样 一 来 ， 除 央行 外 ， 中 国 银行 与 交通 银行 均 变 为 


HARIT, Ella ea ear, 言 ， 也 成 为 南京 政府 手中 的 
专 有 权力 。 


/ 张 嘉 琉 (1889~1979) 在 中 国 银行 总 经 理 任 上 ， 他 是 政府 专权 的 牺牲 者 


ERAT A ARS, EER REM NERA, W te 
携 。 他 年 纪 轻 轻 就 进入 了 中 国 银行 的 高 层 ， 在 中 国 银行 抵制 北洋 政府 
的 “ 执 款 ”个 部 ”压力 时 ， 展 现 出 了 出 色 的 胆识 与 才 稍 。 他 亦 有 很 高 
的 “政治 觉悟 "，1928 年 和 宋子文 直接 对 话 ， 表 示 中 国 银行 虽 不 愿 更 名 
改制 ， 但 愿意 拨 现 鞭 充 作 央行 成 立 股本 ， 并 且 不 会 和 央行 竞争 。 张 嘉 
司 左 推 右 挡 ， 一 心 一 意 要 保持 中 国 银行 的 独立 经 营 权 。 南 和 泵 政府 的 当 
务 之 急 ， 是 要 改行 法 币 ， 统 一 货币 发 行 。 但 中 国 银行 一 家 的 货币 占据 
了 国内 市 场 发 行 的 50%， 它 又 不 听 使 唤 ， 那 让 政府 怎么 办 ? 


其 实在 英美 ， 政 府 的 货币 发 行 控 制 主要 依据 法 律 授 权 ， 如 英格兰 
pe a ee lathe 。 而 运作 执行 权 在 专业 委员 

， 依 靠 银 行 体系 ， 权 力 有 几 方 制约 ， 所 以 货币 发 行 机 构 可 以 而 且 长 
期 是 由 私人 银行 家 拥有 。 只 有 日 本 央行 ， 在 法 律 授权 的 同时 ， 又 由 财 
政 部 出 资 ， 在 控制 权 上 丰 法 律 与 股权 的 双重 砖 码 。 南 京 政府 比 日 本 模 
式 更 加 码 ， 不 但 出 资 设立 了 中 央 银 行 ， 还 想 把 主要 的 发 行 银行 均 置 于 
政府 的 控制 之 下 ， 以 威权 的 统筹 规划 来 保证 货币 改革 的 成 功 。 蒋 介 石 


就 亲 目 过 问 中 国 银行 和 交通 银行 的 改组 ， 认 为 这 个 不 能 “绝对 听命 于 中 
央 ， 彻 底 合 作 ” 的 张 嘉 珀 需要 挪动 一 下 地 方 。 


fave, Kee El A COMPAR aie PAYA T” o BOR HT BL 
府 的 蛮横 很 气 丫 ， 但 从 国家 的 大 局 考虑 ， 他 还 是 接受 了 人 治政 府 的 安 
排 。 或 许 他 也 认为 ， 由 一 个 强势 的 政府 集中 掌控 货币 发 行 权 ， 保 证 金 
融 环境 的 稳定 ， 对 当时 的 中 国 经 济 来 说 ， 未 必 不 是 一 件 好 事 。 离 开 了 
中 国 银行 不 久 ， 他 束 倍 任命 为 铁道 部 长 ， 后 来 又 做 过 交通 部 长 和 中 央 
银行 行 长 。 对 张 嘉 琉 这 样 有 抱负 、 有 经 济 头 脑 的 金融 家 来 说 ， 政 府 给 
了 他 一 个 能 够 在 更 高 层面 上 管理 中 国 经 济 的 机 会 ， 谁 又 能 说 这 是 不 公 
平 的 呢 ? 


就 这 样 ， 独 立 经 营 的 商业 银行 被 改组 了 ， 银 行家 的 事业 选择 被 改 
变 了 。 南 京 政 府 也 不 负 人 望 ， 到 1936 年 底 * 废 两 改元 ”， 顺 利 完 成 了 法 
币 改革 ， 把 长 久 以 来 混乱 的 货币 经 济 整顿 一 新 。 在 当年 的 法 币 发 行 总 
额 12.6 亿 元 中 ， 中 央 银 行 占 到 了 28%, 中 国 与 交通 两 行 共 占 到 62%， 剩 
下 的 10% 由 刚刚 重组 建立 的 中 国 农民 银行 承担 。 曾 任 央 行 稽核 处 长 的 
李 立 侠 评 价 道 ， 此 时 的 孔 宋 金融 ， 在 摆脱 国际 白银 价格 波动 带 来 的 影 
啊 、 建 立 金 汇兑 本 位 、 增 强 中国 在 国际 上 的 实力 和 地 位 ， 有 一 得 之 
功 。1942 年 ， 中 国 的 货币 发 行 权 全 部 收 归 中 央 银 行 ， 货 币 彻底 成 为 政 
府 持 股 的 央行 对 老百姓 的 负债 。 国 有 的 银行 包括 了 四 行 两 局 (中 中 交 
农 、 中 央 信 托 局 、 邮 政 储 金 汇 业 局 ， 加 上 其 他 合资 中 小 银行 ， 南 京 
政府 建立 了 有 效 的 金融 统制 体系 。 统 制 之 外 ， 是 多 元 化 且 边 缘 化 的 社 


会 金融 服务 系统 。 


束 在 “ 废 两 改元 ”的 同一 年 ， 英 国 剑桥 的 经 济 学 家 凯恩斯 发 表 了 他 
划时代 的 大 作 《 殉 业 、 利 妃 与 货币 通论 》， 标 志 着 经 济 理论 界 开 始 了 
一 轮 新 的 章 命 ， 在 很 大 程度 上 改变 了 世界 思考 经 济 学 问题 的 方法 。 经 
济 学 家 开始 关注 整 业 、 通 胀 、 外 汇 平衡 、 经 济 增长 等 问题 。 在 亚当 .斯 
密 的 古典 经 济 学 盛行 150 年 之 后 ， 人 们 开始 怀疑 市 场 的 效率 ， 并 认为 政 


府 对 经 济 的 干预 是 必要 的 、 不 可 避免 的 。 财 政 政策 和 货币 政策 是 政府 
手中 最 重要 的 工具 ， 有 效 地 利用 ， 可 以 帮助 实现 政府 制定 的 经 济 目 
标 。1933 年 ， 凯 恩 斯 高 调 给 美国 总 统 罗斯 福 写 了 一 封 公 开 信 ， 发 表 在 
《纽约 时 报 》 上 ， 他 主张 ， 面 对 经 济 危 机 ， 政 府 应 当 增 加 赤子 ,扩张 
借贷 ， 以 提升 国家 的 购买 能 力 。 这 个 办 法 被 批评 者 视 为 “垃圾 对 策 ”， 
但 罗斯 福 总 统 的 “新 政 " 融 是 这 么 干 的。 


凯恩斯 的 财政 货币 理论 ，1936 年 9 月 即 被 中 国学 人 引入 ， 连 孔 祥 申 
也 赶 时 野 ， 把 他 1941 年 的 “理财 方针 ?命名 为 “积极 的 财政 政策 ”。 无 
奈 ， 国 民政 府 的 政策 生 不 着 时 ， 它 “ 财 ” 纲 独断 ， 赤 字 高 企 ， 飚 发 货 
币 ， 完 全 用 错 了 凯恩斯 的 药方 。 十 年 弹指 一 挥 间 ， 财 金 强 人 宋 与 孔 ， 
肆 无 忌 悦 地 掏 空 了 国库 与 银行 ， 加 速 断送 了 一 个 强势 政府 在 中 国 大 陆 
的 前 程 。 


听 听 金融 家 的 心声 


“和 敬 远 官僚 ， 杀 交 商 人 ”。 这 人 句 话 倾吐 的 是 民国 时 代金 融 家 的 心 
声 ， 他 们 在 政界 与 商界 找平 衡 ， 售 悍 一 种 可 鹿 而 不 可 即 的 境界 。 


两 年 前 ， 在 高 楼 林立 的 香港 中 环 ， 有 一 座 低 眉 顺 目 的 小 楼 ， 它 大 
门 的 标识 上 写 着 “上 海 商业 银行 ”。 这 家 从 未 打算 上 市 的 香港 本 土 商 业 
银行 ，2015 年 将 迎 来 自己 的 百年 华诞 ， 在 旧 楼 拆除 的 地 基 上 ， 一 座 新 
的 总 部 大 楼 正在 拔 地 而 起 。 这 家 银行 原本 的 出 生地 是 上 海 ， 老 祖宗 是 
1915 年 由 民国 杰出 的 金融 家 陈 光 甫 设立 的 上 海 商 业 储蓄 银行 。 上 面 这 
两 句 话 承 是 陈 光 甫 为 目 己 的 银行 制定 的 经 草 路 线 与 宗 旧 。 除 了 在 政 
界 、 商 界 找 平衡 ， 他 还 要 考虑 与 外 商 的 交往 ， 在 几 股 势力 之 间 ， 开 辫 
一 家 民营 银行 的 立足 之 地 。 


上 海 商 业 储蓄 银行 诞生 在 一 个 动荡 但 辉 焊 的 时 期 。1912~1927 年 ， 
这 个 政治 纷扰 的 15 年 ， 同 时 被 认为 是 中 国民 族 资 本 “唯一 的 黄金 时 
代 ”。 从 金融 上 看 ， 还 真是 如 此 。 此 时 除了 传统 的 钱庄 票 号 ， 现 代 银 行 
冒 出 了 二 三 百 家 ， 国 际 大 行 纷纷 在 束 津 沪 开 设 分 文 机 构 ， 贸 易 实 业 至 
前 兴旺 。 不 仅 如 此 ，140 家 各 式 商 品 与 证 券 交 易 所 齐集 上 海 ， 保 险 公司 
等 其 他 金融 机 构 遇 布 口岸 城市 。 对 一 个 产业 工人 疝 不 足 百 万 的 现代 经 
济 体 来 襄 ， 中 国 金融 机 构 的 密集 度 可 请 名 列 世界 前 茅 。 


陈 光 甫 设立 的 银行 ， 就 是 这 个 大 时 代 中 的 一 个 小 故事 。 他 是 一 个 
早年 承 大 量 接触 西方 文化 的 人 ， 获 得 了 美国 沃 顿 商学 院 的 学 位 。 圣 玄 
革命 后 ， 他 也 曾 在 “体制 内 ”打工 ， 先 后 担任 过 江苏 省 财政 司 副 司 长 和 
省 办 江苏 银行 的 副 监 督 。 几 年 亦 官 亦 商 的 经 历 教 训 了 他 ， 这 样 的 职业 
生涯 离 政 治 太 近 ， 风 险 太 大 。 所 以 他 干脆 辞职 ，34 多 时 开 银 行 创 业 去 
了 。 陈 光 甫 的 为 人 处 世 ， 正 如 章士钊 先生 送 的 一 副 对 联 : “随缘 不 变 ， 


不 变 随缘 。* 从 上 面 的 两 句 话 ， 还 有 他 对 待 西方 同行 的 态度 ， 我 们 来 看 
一 看 一 位 民国 金融 家 在 时 代 事 挟 下 的 变 与 不 变 。 


mS 
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/ 陈 光 南 (1881~1976) RELIG AIS, MEK ER T HES 


为 什么 要 和 敬 远 官僚 ， 杀 交 商 人 ? 把 顺序 倒 一 倒 ， 我 们 先 说 “ 杀 交 商 
人 ”， 这 是 陈 在 表 日 ， 目 己 的 银行 应 当中 实地 服务 工商 ， 服 务 社会 。 


当时 的 工商 业 最 需要 什么 ? 需要 资本 。 没 有 资本 积 索 ， 束 无 法 开 
创 现代 企业 ， 更 无 法 加 入 国际 范 争 。 而 中 国 的 资本 状况 ， 却 如 梁 局 超 
1912 年 底 在 北京 商会 的 讲话 中 所 摘 述 的 : “以 资本 而 言 ， 则 外 国之 公司 
质 本 ， 少 在 数 百 万 数 千 万 以 上 。 我 中 国之 商业 ， 则 数 千 数 万 之 资本 已 
KKM, DORR TARA ZY, REN SS o PHAR 
式 ” 的 来 目 土 地 贯 族 的 工业 投资 ， 也 没有 对 将 民 地 的 资金 抽水 ， 资 本 的 
积累 只 能 一 人 靠 引入 外 资 ,二 靠 国内 储 革 。“ 一 战 " 炮 啊 ， 外 资 投资 
缩 ， 凹 显 了 本 土 资本 在 文 持 工商 发 展 上 的 地 位 。 


在 这 个 时 期 开 银行 ， 必 然 要 受到 政局 和 政府 的 影响 。 束 如 同 伦敦 
城 的 金融 家 ， 一 直 是 围 着 政府 的 全 球 贸 易 、 殖 民政 策 转 ， 眼 睛 总 是 “向 
EHAN o 陈 光 青 认为 银行 应 当 有 目 己 的 独立 性 ， 一 开始 束 和 各 路 军 
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下 ， 服 务 一 方 百姓 。 他 提出 一 系列 的 存放 款 业 务 方针 ， 争 取 多 向 中 小 
企业 开展 。 他 提倡 服务 精神 ， 要 求 员 工 视 客户 为 衣食 父母 。 他 很 有 创 
新 精神 ， 为 了 有 效 动 员 储 蕾 ， 他 首开 了 “一 元 存款 账户 ”， 还 开设 了 调 
查 部 ， 人 研究 市 场 与 客户 。 根 据 中 国 银行 、 交 通 银 行 的 成 功 经 验 ， 他 积 
极 拓展 业务 范围 ， 同 控股 银行 发 展 。 上 海 商 业 银 行业 务 稳健 ，30 年 代 
吏 在 上 海 田 了 总 部 大 楼 ， 一 派 民 质 大 银行 的 景象 。 


上 海 商 业 储 著 银 行 大 楼 ，1931 年 落成 


民国 的 一 批 中 小 银行 都 和 陈 光 甫 同一 个 思路 ， 以 服务 中 小 工商 企 
业 作 为 自己 的 第 一 业务 取向 。 在 工业 投资 方面 ， 做 得 出 色 的 有 金城 银 
行 ， 它 投资 了 永利 化 学 、 天 津 航 业 等 十 多 家 人 企业。 浙江 兴业 银行 在 中 
国 最 早 涉 足 投资 “房地产 *， 在 “ 债 转 股 ”中 沉浮 跌宕 。 他 们 不 但 给 企业 
发 放贷 款 ， 而 且 做 直接 投资 。 拿 一 个 统计 数字 来 看 ， 上 海 的 9 家 银行 从 
1915 年 到 1934 年 贷款 总 额 翻 了 近 250 倍 。 到 了 20 世 纪 30 年 代 ， 中 国 在 纺 


a 


织 、 化 工 、 航 运 、 消 费 等 行业 都 曾 创造 出 令 国人 乐 道 的 企业 与 品牌 。 
一 个 “ 杀 ” 字 ， 说 明了 民族 金融 业 与 实业 商人 之 间 采 厨 与 共 的 缘分 。 


为 什么 在 “ 杀 交 ”之 前 要 加 上 “ 敬 远 ”? 这 使 我 联想 到 了 筷子 的 《论语 : 
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神 *”， 在 中 国 的 传统 观念 中 ， 与 祖宗 办 拜 相关 ， 它 们 超 于 现世 的 力量 ， 
可 以 借用 来 保 家 护 财 ， 能 敏 能 远 ， 可 谓 智也 。 有 一 种 说 法 是 ， 中 国 商 
人 目 详 务 运 动 以 来 怠 有 着 浓 厚 的 官商 情结 ， 民 族 货 产 阶 级 的 软弱 性 使 
他 们 天 生地 倒 疝 强权 的 怀抱 。 但 是 读 了 陈 光 甫 的 民国 历程 ， 感 觉 不 完 
全 征 那 么 回 事 。 商 人 们 天 性 反对 动荡 是 真 ， 内 心 保持 着 对 政治 焉 离 感 
也 是 真 。 他 们 视 官僚 为 "鬼神 ”， 追 求 " 敬 远 ”的 安宁 。 


其 实 对 于 银行 家 来 说 ,彻底 妃 求 与 政治 和 政府 “ 敬 远 *"， 从 来 不 合 
逻辑 也 不 可 能 。 伦 致 城 里 的 银行 家 几 百 年 来 一 直 在 和 政府 做 交易 ， 他 
们 文 持 政府 的 对 外 扩张 ， 对 内 维持 秩序 ， 他 们 得 到 的 是 大 英 帝 国 的 全 
球 市 场 。 糯 国内 战 时 ， 国 民 银 行家 们 用 购买 债券 文 持 北 方 政 府 ， 换 来 
了 国内 的 长 人 和平 。 而 上 只 有 政府 ， 才 可 以 用 法 律 维持 货币 的 统一 与 价 
值 ， 为 商人 们 提供 一 个 可 预测 可 管理 的 经 营 环 境 。 


国民 政府 成 立 前 后 ， 陈 光 甫 发 现 “ 敬 ”可 以 ,，“ 远 ” 却 越 来 越 难 。 商 
人 们 ， 特 别 是 所 谓 江浙 财团 ， 在 1927 年 如 此 真诚 地 支持 蒋介石 的 军事 
革命 ， 先 后 借 给 国民 政府 上 亿 元 的 贷款 ， 使 他 得 以 建立 南京 政权 。 为 
什么 ? 多 年 以 后 ， 陈 沧 甫 回忆 说 :“ 各 人 日 处 乱 事 之 中 ， 十 六 年 来 ， 一 
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面 大 受 影响 ， 元 气 损伤 .…... 社 会 不 安 现象 达 于 定点 ， 本 行 放款 即 无 从 
着 手 ， 而 所 有 存款 即 为 准备 .…... 我 当时 的 主要 想法 是 要 推翻 军 闹 的 统 
治 。 我 相信 国民 党 能 够 带 来 和 平和 国家 的 楷 亦 。 我 的 观点 反映 了 当时 
上 海 实业 界 的 看 法 。” 在 帮助 中 国人 抵制 外 国 经 济 侵略 方面 ， 政 权 也 是 
不 可 或 缺 的 力量 。1934 年 ， 当 采 守 人 敬 所 创办 的 申 新 纱 厂 被 汇丰 银行 强 
制 拍卖 还 债 时 ， 陈 光 甫 为 解 如 们 儿 之 忧 ， 也 曾 跑 去 找 筷 祥 申 据 理 力 


争 ， 请 政府 伸 出 援手 。 这 样 的 靠山 ， 在 列强 争霸 中 国 的 时 代 ， 民 族 次 
本 不 可 能 不 去 寻找 。 


南京 政府 也 算 明 智 ， 在 当政 的 前 几 年 大 力 整顿 税收 ， 和 希望 靠 自 立 
来 行政 。 它 推出 了 一 系列 立法 和 措施 ， 统 一 财政 ， 建 立 预算 ， 提 升 
关 、 盐 两 税 ， 增 加 新 税种 ， 划 分 中 央 、 地 方 分 税 ， 降 低 奇 捐 杂 税 。 对 
于 20%~30% 的 赤字 缺口 ， 政 府 主要 通过 发 行 国内 公债 来 解决 。 不 但 是 
孔 宋 ， 各 家 银行 都 从 中 赚 到 了 债券 升值 带 来 的 横财 。 但 是 ， 这 场 后 来 
被 美 国史 学 家 杨 格 称 颁 的 “非凡 的 财政 变革 *， 根 本 弥补 不 了 国民 政府 
内 战 内 耗 的 文 出 无 底 洞 。1934 年 ， 亦 字 跃 升 至 当年 财政 收入 的 50%。 
政府 已 把 敛 钱 之 手 伸 向 货币 银行 业 , “变革 ”的 雄 图 伟业 ， 从 此 在 银行 
家 的 心中 留 下 了 深 深 的 刺 痛 。 政 两 交 易 往 往 是 墨迹 未 干 ， 国 内 干戈 又 
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出 局 ， 陈 光 甫 心中 的 震惊 ， 今 天 我 们 仍然 能 感同身受 。 他 觉得 ，1915 
年 北洋 政府 对 银行 要 的 是 钱 ， 甚 至 要 命 ， 但 不 要 权 。 如 今 ， 统 治 经 济 
蔡 代 了 不 干涉 经 济 ， 筷 宋 虽 留 给 民营 小 银行 以 经 营 空 间 ， 但 股权 持 
A 高 管 位 子 这 些 生 杀 予 守 的 大 权 ， 却 如 基 在 头 上 之 剑 ， 随 时 可 能 落 
下 来 。 一 家 银行 的 小 老板 ， 能 躲 开 政治 权力 多 远 呢 ? 他 能 走 近 民众 ， 
但 能 利用 他 们 来 平衡 政府 干预 吗 ? 不 行 ! 陈 光 青 对 工人 运动 ， 特 别 是 
工会 的 权力 同样 感到 不 安 。 可 以 依靠 行 会 组 织 的 力量 吗 ? 或 许 吧 。 店 
治 卿 和 张 嘉 琉 在 20 年 代 就 不 停 地 组 织 小 商 团 ， 并 希望 在 政治 力量 中 找 
到 上 自己 的 代言 人 。1933 年 ， 陈 光 青 和 一 众 银 行 同 人 共同 组 建 了 银行 票 
据 交 换 所 ， 其 中 也 包含 了 团结 即 古 力 量 的 想法 。 


最 终 ， 陈 光 甫 把 平衡 权势 的 夸 码 ， 随 绿 放 在 了 外 详 的 秤 强 中 。 
上 海 商 业 银行 刚刚 起 步 时 ， 陈 光 甫 其 实 对 外 详 没 有 好 感 : “AAE 


汇丰 汇款 ， 必 从 后 门 进 内 ， 和 欲 见 买办 固 不 能 ， 即 和 欲 见 账 房 亦 不 可 
得 。” 他 立志 上 海 商业 储蓄 银行 奋发 图 强 ,， “抵制 国际 经 济 侵略 ”。1925 


年 上 海 “ 五 州 运动 爆发， 全国 各 大 城市 普 壳 掀起 抗议 帝国 主义 势力 的 
示威 ， 英 资 企业 发 行 的 票 券 受到 查封 ， 惯 怒 的 市 民 亦 提出 不 去 英 日 办 
的 工厂 做 工 ， 不 去 英 日 办 的 学 校 上 学 ， 不 用 英 日 发 行 的 钞票 。 陈 光 甫 
则 在 报纸 上 发 表 看 法 ， 一 针 见 血 地 指出 ， 政 府 应 当 收回 汇丰 收 存 关税 
之 权 ， 赔 款 文 付 应 当 由 华 资 银行 代理 ， 这 样 才 能 釜底抽薪 ， 寺 回 中 国 
外 汇 控 制 权 。 他 提出 中 国 应 当 设立 组 织 完备 的 中 央 银 行 ， 杜 绝 各 中 外 
银行 < 闭 侧 纷争 之 念 ”， 保 证 外 汇 安 全 ， 控 制 外 汇 牌 价 。 


是 金融 前 幸 张 嘉 琉 帮 助 陈 调整 了 对 外 资 银 行 的 看 法 。 张 嘉 斑 用 实 
例 告 诉 他 ，1916 年 在 抵制 北 详 政府 强制 “ 俘 兑 ?现金 的 指令 时 ， 如 采 没 
有 汇丰 、 获 打 几 家 外 资 银 行 牵 头 给 予 中 国 银 行 现 洋 透 文 的 承诺 ， 他 和 
总 经 理 宋 汉 草 绝 没有 那么 大 的 底气 ， 顶 住 政府 和 民众 的 双 同 压力 。 一 
心 听 命 政府 的 交通 银行 当时 无 外 洋 接 济 ， 只 好 停 羌 ， 结 采 元 气 大 念 。 
金融 是 账面 上 的 生意 ， 资 金 跨 国 流 动 ， 银 行 不 能 目 设 “ 民 族 ? 关 卡 ， 外 
洋 在 华 “ 密 饥 纷 争 * 也 无 法 杜绝 。1927 年 以 后 ， 陈 光 甫 的 “国际 化 ”理念 
慢 慢 开 了 和 穷 ， 他 把 眼光 转 癌 了 与 欧美 的 结盟 。1932 年 ， 他 与 英 商 太 主 
洋行 合 质 组 建 了 “至 丰 保 险 公 司 ”。 上 海 银 行 的 一 位 高 管 后 来 说: 陈 此 
时 已 从 仇视 * 带 国 主义 ? 转 而 与 之 接近 了 。 他 甚至 把 银行 的 新 生命 寄托 
到 与 外 国 银 行 的 往来 上 了 “。1941 年 ， 陈 光 甫 做 了 中 美英 “外 汇 平 准 基 
金 ” 的 主任 委员 。 这 个 基金 是 在 重庆 的 国民 政府 为 维持 “法 币 ” 的 汇价 ， 
请 求 糯 国 与 天 国人 拿 出 一 笔 钱 用 以 文 持 外 汇 而 设立 的 。 陈 光 甫 是 美国 
政府 向 蒋介石 提名 的 唯一 候 迁 人 ， 因 为 美国 财政 部 相信 和 陈 光 甫 同时 具 
有 为 美国 服务 的 思想 。 他 目 己 也 曾 说 : 我 的 立场 ， 绝 不 是 代表 中 国 ， 
而 是 “超然 中 立 ”， 兼 顾 中 美英 三 国 利益 。 


到 了 1945 年 以 后 ， 上 海 银行 的 行 训 已 从 “抵制 国际 经 济 侵略 ”， 改 
为 “促进 国际 贸易 ”， 男 外 一 个 行 训 “ 敬 远 官 价 * 已 不 再 提 。 此 时 陈 光 甫 
本 人 已 成 了 官僚 ， 先 担任 了 重庆 中 央 设 计 局 的 主任 委员 ， 又 和 张 嘉 斑 
一 样 ， 被 委任 为 国民 政府 的 国务 委员 。 但 是 对 蒋介石 多 次 力 邀 的 财政 
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权 内 部 的 斗争 ， 始 终 采 取 了 二 视 超然 的 态度 。 那 么 *“ 杀 交 商人 ”这 一 条 
We? 也 坚持 不 下 去 了 。 陈 光 甫 一 点 一 点 把 他 的 业务 与 资产 移 往 海外 ， 
收缩 实业 投资 ， 只 做 金融 性 的 汇兑 业务 和 短期 的 投机 业务 。1950 年 11 
月 ， 在 香港 诞生 了 一 家 刚刚 注册 的 商业 银行 一 一 上 海 丙 业 银行 。 陈 光 
甫 开始 了 他 的 二 次 “创业 ?历程 。 


在 政权 与 实业 ， 民 族 与 外 洋 之 间 ， 民 国 时 代 的 陈 光 甫 ， 跌 宕 了 几 
十 年 ， 也 没 能 在 “远近 ”“ 亲 ”“ 琉 ”上 找到 答案。 也 许 ， 平 衡 本 就 是 一 种 
可 户 而 不 可 即 的 境界 ， 永 远 没 有 完美 的 管 案 。 


三 条 街 的 似 水 流年 


要 想 对 民国 时 代 的 金融 业 有 个 简单 并 且 整 体 的 了 解 ， 我 们 可 以 到 
泉 津 沪 三 城 的 三 条 金融 街 往 上 一 圈 。 


金融 城 的 城市 省 片上， 总 会 有 引 以 为 傲 的 地 址 ， 如 伦 致 ， 可 以 把 
位 于 三 条 街 会 合 点 的 更 格 兰 银 行 印 上 ;如 纽约 ， 可 以 把 一 条 公牛 在 那 
里 足 足 项 角 的 华尔街 印 上 。 百 年 前 的 中 国 ， 也 可 以 把 三 条 街 印 在 国家 
的 金融 城 名 片上 ， 它 们 融 是 北京 的 东 、 西区 民 埠 ， 上 海 的 外 滩 大 道 和 
天 津 的 解放 北 路 。 民 国 时 期 ， 这 三 条 街 上 的 金融 大 厦 鳞 次 杭 比 ， 名 气 
远 播 海内 外 。 加 拿 大 有 一 位 名 作家 有 罗 伯 进 戴 维 斯 (1913~1995) ， 他 
曾 拿 好 书 比 喻 完美 的 建筑 ， 前 者 值得 毕生 看 ， 后 者 值得 人 们 借 着 喜 微 
的 晨光 看 、 顶 着 正午 的 阳光 看 ， 也 耐 得 住 乘 厦 膀 肋 月 光 看 。 民 国 金融 
留 下 的 这 三 条 街 ， 仍 然 管 立 着 这 样 完美 的 建筑 群 。 看 惯 了 21 世 纪 的 
CBD (中 央 商 务 区 ) 、 人 金融 街 ， 你 可 能 会 觉得 这 里 的 楼 不 高 ， 墙 不 
新 ， 路 不 宽 ， 人 不 多 ， 但 不 需 刻意 ， 你 束 回 到 了 民国 的 似 水 流年 。 


最 具有 英 式 苓 持 沉 稳 的 “绅士 风格 ”的 金融 街 在 天 津 。 这 座 城市 可 
以 称 为 中 国 现代 经 济 发 源 的 摇篮 之 一 。 当 年 北京 太保 守 ， 上 海 太 洋 
派 ， 洋 务 运动 的 首领 李鸿章 束 在 自己 督 领 的 天 津 ， 为 北方 官 督 商 办 机 
构 找 了 这 个 落脚 之 地 。 如 1868 年 扩建 天 津 军火 机 器 总 局 ，1880 年 修造 
北洋 水 师 大 沾 船 塌 。 开 平 矿 务 局 、 开 平 铁路 公司 均 起 步 于 此 。1902 
年 “新 政 ? 以 后 ， 这 里 又 诞生 了 大 清 试 办 国家 货币 的 官 银 号 与 造 币 局 。 
不 过 这 些 中 国人 办 的 机 构 ， 除 了 地 名 与 照片 ， 文 物 早已 荡然 无 存 。 遗 
竟 至 今 的 是 1900 年 以 后 由 西方 人 兴建 的 一 条 街 ， 今 天 它 西北 起 解放 
桥 ， 东 南 至 徐州 道 。 这 条 街 贯 穿 了 当年 的 英 租界 和 法 租界 ， 靠 法 租界 
这 边 称 为 大 法 国 路 ， 靠 英国 人 这 边 称 为 维多利亚 道 ， 而 中 间 的 一 段 称 
为 中 街 。 
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/这 条 后 来 改称 解放 北 路 的 大 街 ， 就 是 北方 最 早 的 金融 街 


这 条 后 来 改称 解放 北 路 的 大 街 ， 就 十 北方 最 早 的 金融 街 。 现 在 保 
留 旧 称 的 大 厦 有 38 座 ， 其 中 一 半 以 上 为 银行 总 部 或 分 行 。 在 古 树 的 掩 
映 下 ， 这 些 大 厦 壮 观 但 蝇 不 张扬 ， 楼 高 与 路 宽 比 例 和 谐 。 


天 津 临海 癌 详 的 地 理 位 置 ， 使 其 成 为 北方 连接 世界 经 济 的 枢纽 。 
具有 这 样 地 理 条 件 的 党 海 城市 很 多 ， 但 都 比 不 了 天 津 ， 因 为 它 离 北 系 
很 近 ， 总 是 有 大 笔 的 货 金 需求 往来 于 这 两 个 城市 。 民 国 时 期 ， 邮 名 于 
世 的 华 资 “ 北 四 行 ? 中 的 三 家 一 一 金城 银行 、 盐 业 银行 、 大 陆 银 行 ， 都 
选择 了 天 津 做 总 行 基地 。 


如 果 拿 金城 银行 和 陈 光 甫 的 上 海 商 业 银 行 相 比 可 以 看 出 两 者 的 差 
别 ， 在 陈 * 敬 远 官僚 ”的 时 候 ， 金 城 却 是 1917 年 拿 了 大 笔 军 间 官 僚 的 钱 
成 立 的 。 其 董事 会 、 监 察 人 中 ， 曾 任 督军 、 总 长 以 上 的 人 物 颇 多 。 可 
以 看 得 出 ， 在 天 津 经 营 金融 ， 便 于 得 到 北洋 政府 的 滋润 。 和 上 海 的 银 
行 相 比 ， 金 城 银行 承 购 的 军阀 政府 公债 数量 也 大 得 多 。 利 用 内 幕 消 
息 ， 投 机 取 巧 ， 天 津 更 有 利于 银行 做 生意 。1924 年 ， 废 帝 溥 仪 
(1906~1967) 被 赶 出 紫禁城 ， 也 是 一 路 跑 到 天 津 避 难 。 他 带 出 不 少 宫 
中 的 珍宝 拿 来 作为 抵押 ， 癌 总 部 在 天 津 的 盐 业 银行 贷款 ， 才 度 过 人 生 
中 这 一 段 艰难 时 光 。 


外 国人 同样 也 看 上 了 天 津 紧邻 旦 城 的 优势 。1880 年 英国 汇丰 银行 
成 为 此 地 的 第 一 家 外 国 银行 ，|] 面 就 在 维多利亚 大 竺 上。 北京 公使 馆 
的 往来 账 项 ， 中 国 北方 的 贸易 结 转 ， 都 要 通过 天 津 的 银行 中 介 ， 尘 北 
草 命 前 ， 这 里 已 古 外 资 银行 高 楼 林立 。 北 洋 时 期 ， 天 津 的 独特 性 未 
变 ， 又 有 十 几 家 外 次 银行 在 这 里 开张 ， 如 法 资 的 东方 汇 理 银 行 ， 中 国 
意大利 合资 的 华 义 银行 。 还 有 一 些 银行 在 此 新 起 了 大 楼 ， 如 1922 年 落 
成 的 比利时 华 比 银行 天 津 分 行 大 厦 、1926 年 完工 的 日 本 横滨 正 金 银行 
总 部 大 楼 。 
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中 资 和 外 资 扎 堆 儿 在 天 津 ， 还 不 是 看 好 了 天 津 卫 得 天 独 厚 的 资 
UR? 但 十 没 承 想 ， 好 日 子 只 延续 到 了 1928 年 。 北 伐 成 功 后 的 国民 政府 


宣布 迁都 南京 ， 权 势 和 财富 一 起 跟着 南下 ， 北 各 也 改作 北平 ， 天 津 的 
金融 业 从 此 被 上 海 抢 了 风头 ， 童 日 的 “绅士 日趋 低调 。 


中 国 “ 华 尔 街 ” 一 一 上 海 沿 黄浦 江 的 那 条 宽阔 这 这 的 外 滩 大 道 ， 今 
日 更 加 意气 风 发 ， 势 头 一 时 无 二 。2013 年 上 海 自 贸 区 的 成 立 更 是 聚 齐 
了 全 世界 的 目光 。 可 以 想象 ， 如 果 宣 布 明 年 首都 将 迁 到 南京 ， 那 会 在 
上 海 引起 什么 样 的 地 震 。90 年 前 ， 这 不 是 想象 ， 好 事 束 是 从 天 而 降 。 
根据 1926 年 的 记录 ， 当 年 在 上 海运 行 的 银行 已 有 38 家 ， 其 中 日 资 银行 9 
家 ， 美 资 8 家 ， 法 资 6 家 ， 英 资 4 家 ， 意 次 3 家 , R` E` HEAK, T ` 
挪 各 1 家 ， 以 汇丰 银行 雄 居 群 首 。 江 浙 财 团 半 名 的 华 资 “十 三 行 ” 一 一 浙 
兴 、 上 海 商 蓄 与 浙江 实业 ,“ 北 四 行 * 中 的 中 南 银 行 ， 以 及 中 中 交 农 的 
总 行 ， 也 在 这 里 与 外 资 行 并 肩 而 立 。 大 批 资金 和 业务 跟着 中 央 政 府 蜂 
拥 而 至 ， 上 海 的 金融 机 构 很 快 超越 了 百 家 ， 其 中 佼佼 者 选择 了 在 外 滩 
竖立 目 己 的 总 部 大 厦 。 


1921 年 开工 的 汇丰 银行 大 楼 ， 一 口气 建 了 7 层 ， 占 地 面积 9 000 多 
平方 米 。 在 今天 ， 这 仅 能 算是 座 小 楼 ， 但 是 考虑 到 20 世 纪 30 年 代 的 中 
期 ， 伦 敦 的 英格兰 银行 才 加 高 到 7 层 ， 也 就 不 可 小 现汇 丰 银 行 大 厦 的 气 
魄 。 此 时 的 新 加 坡 、 香 港 只 是 英国 殖民 地 的 小 商 港 ， 就 连日 本 的 东京 
也 无 法 与 上 海 的 金融 霸气 同日 而 语 。 上 海 的 房价 也 随 着 远东 金融 中 心 
的 兴盛 ， 不 断 攀 上 高 峰 。 不 知 曾 有 多 少 大 享 会 站 在 汇丰 大 楼 的 营业 大 
厅 ， 举 头 蛋 避 上 海 金 融 的 未 来 。 正 如 高 墙 上 镶 舱 的 那 一 圈 美 文 : 四 海 
之 内 名 兄 弟 也 ， 它 象征 着 在 新 世纪 到 来 之 际 ， 整 个 世界 的 和 平 与 繁 
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上 海 的 金融 兴旺 与 之 前 的 天 津 一 样 ， 一 方面 徘 融入 国际 经 济 ， 服 
务 中 外 商界 ; 男 一 方面 站 在 中 央 政 权 的 势力 圈 内 ， 承 接 大 量 政 府 财政 
转账 、 公 债 发 行业 务 。 两 个 城市 都 和 政治 中 心 足 够 近 ， 但 又 你 持 距 
离 ， 这 可 旭 美 纽约 、 伦 救 城 的 地 位 ， 多 目 由 少 监管 。 国 民政 府 1935 年 
才 统 一 了 中 国货 币 ， 但 后 脚跟 来 的 抗日 战争 以 及 后 来 的 解放 战争 ， 使 
它 无 心 也 无 力 顾 及 上 海 的 金融 发 展 与 金融 街 建 设 。 外 滩 大 道 也 束 越 建 
EE, 成 为 名 副 其 实 的 “东方 的 华尔街 ”。 


THATS, “华尔街 "这 个 名 头 ， 当 年 的 老 北 京 也 曾 得 到 过 。1934 
年 出 版 的 《寻找 老 北 泵 》， 束 称 紧 禁 城 东北 一 里 外 的 东 、 西 交 民 若 
为 “北京 的 华尔街 ”。 1860 年 北京 第 一 次 对 西方 人 开门 之 时 ， 此 地 是 条 
年 久 失 修 的 坑 注 路 。 当 时 英法 联军 的 统帅 和 茶 节 王 要 地 建 公使 馆 ， 威 
= SA NR Eb AERE, RTS NE, BBE HAT 
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答 在 旦 帝 眼 皮 属 下 ， 指 定 束 要 “4L 部 ”和 “翰林 院 ” 北 边 这 块 宝 地 。 
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/看 到 照片 中 那 座 架 在 干 酒 河床 上 的 小 桥 了 吗 ? 谁 能 想象 得 到 中 国 的 第 一 条 金融 大 街 就 在 此 打 
ja? 远 处 可 以 看 到 一 座 风 格 不 同 的 小 楼 ， 这 是 英国 公使 馆 ， 也 是 西式 建筑 的 第 一 座 地 标 


东 、 西 区 民 苍 因 此 上 朋 狐 翻 出 新 颜 。 这 里 东边 横 坚 有 两 条 道 ， 横 的 
叫 “ 御 河 路 ”〈 亦 称 玉 河 路 ， 现 叫 正 义 路 ) ， 坚 的 就 是 * 东 交 民 埠 ”。 清 
末 的 东 交 民 埠 设 有 六 部 中 的 礼部 及 鸿 肪 竺 和 会 同 馆 ， 后 者 又 被 称 为 “四 
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像 是 “国际 饭店 ”。1689 年 中 俄 《 尼 布 楚 条 约 》 签 订 后 ， 俄 国 是 第 一 个 
被 允许 在 此 建立 使 馆 长 驻 的 欧洲 国家 。 所 以 英法 要 这 块 地 实在 也 是 有 
先例 可 循 。 公 使 馆 开 张 后 的 儿 十 年 ， 这 里 的 面貌 不 断 得 以 革新 ， 其 间 
还 打 了 一 场 世纪 战争 ， 挫 毁 了 原 有 的 民居 与 王府 。 在 传统 建筑 的 废 越 
上 ， 东 交 民 埠 被 老外 重新 规划 建设 ， 成 了 一 条 西风 东 竟 的 独特 街道 。 
一 座 座 使 馆 小 楼 中 间 ， 建 起 了 一 些 商业 楼 衬 ， 除 了 几 间 饭店 和 医院 ， 
就 是 银行 。 最 早 为 人 熟知 的 是 “三 馆 ” 三 行 ”， 即 英国 、 法 国 与 日 本 的 
公使 馆 ， 及 英国 的 汇丰 银行 、 法 国 的 东方 汇 理 银行 和 美国 的 花旗 银行 
驻 京 分 行 。“ 三 行 * 外 观 以 西式 风格 为 主 ， 楼 高 势 大 ， 坚 实 壮观 ， 地 下 
还 有 保险 金库 。 影 响 了 中 国 历史 进 程 的 许多 大 事件 ， 就 曾经 发 生 在 这 
里 。 例 如 ，1913 年 4 月 26 日 ， 五 国 银行 团 束 是 在 北京 汇丰 银行 大 楼 里 签 
署 了 民国 善后 大 借款 协议 。 
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然而 ， 西 万 人 上 暗喻 的 “北京 华尔街” 并 不 是 东 交 民 埠 ， 而 是 西区 
民 埠 。 和 天 津 、 上 海 的 金融 街 相 比 ， 这 里 其 实 只 是 一 段 建筑 格调 简单 


而 灰暗 的 小 街 。 目 1906 年 清 廷 将 大 清 户 部 银行 设 在 这 里 ， 西 区 民 埠 成 
SACRA AS AP se ET PARE Ta BON A RT ` HERIT, 
它 的 总 部 小 楼 今天 还 立 在 人 民 大 会 党 的 北边 。 这 是 中 国 第 一 个 国家 金 
融 权威 的 象征 ， 它 与 代表 旧 日 大 清 最 高 行政 权力 的 “六 部 ”为 邻 ， 占 尽 
了 天 时 地 利 。 请 末 民 初 ， 这 里 聚集 了 老式 钱庄 银 号 ， 也 新 建 了 数 家 现 
代 银 行 的 分 行 ， 北 洋 保 商 银行 还 把 它 的 总 部 从 天 津 迁移 至 此 ， 便 于 和 
东区 民 埠 里 的 外 国 同 行 之 间 业 务 往来 。 从 数量 上 说 ， 西 交 民 埠 里 的 银 
行 曾 有 几 十 家 ， 远 比 东 区 民 埠 里 的 外 次 分 行 有 实力 。 人 然而， 北洋 军 阔 
执政 16 年 ， 从 未 给 北京 市 来 和 平 ， 更 无 经 济 莹 采 。 西 交 民 车 房地产 的 
投资 价值 也 从 未 被 中 外 银行 家 看 好 。1928 年 ， 中 国 银行 义无反顾 地 将 
总 部 从 北京 迁 至 上 海 ， 北 京 的 “华尔街 ”大 梦 ， 也 束 到 了 梦 碎 时 分 。 


/19 世 纪 末 年 的 正义 路 ， 从 南 向 北 看 

1934 年 来 寻找 “ 老 北京 ”的 两 个 老外 ， 一 路 感 下 这 座 爱 微 破败 的 呈 
城 ， 己 经 是 无 人 待 见 的 老 古 董 ， 早 晚 一 松手 ， 就 会 被 控 得 支 离 破 雄 。 
他 们 仔细 打量 了 西 交 民 埠 里 这 些 只 有 三 四 层 楼 高 的 建筑 ， 得 出 了 一 个 


结论 : 随 痢 中 央 政 权 迁 出 北京 ， 金 融 活 动 日 花 奢 缩 ， 这 条 街 上 的 建筑 
会 显得 大 而 无 当 。 


重 游 了 三 条 金融 街 ， 拼 谈 出 中 国 百 年 前 金融 格局 的 儿 个 特征 。 第 
一 ， 开 放 与 发 展 推动 了 金融 街 建设 ， 上 海 的 国际 金融 中 心地 位 当 之 无 
愧 。 第 二 ， 资 金 和 业务 总 是 跟 政 治 中 心 不 离 不 弃 ， 融 来 了 当年 天 津 上 
海 两 地 的 金融 繁 末 。 第 三 ， 中 国 缺 少 交 易 所 、 保 险 公司 大 楼 ， 只 有 银 
行业 的 发 展 紧 跟 国际 步伐 。 第 四 ， 民 国 的 中 央 银 行 在 上 海 虽 有 大 厦 ， 
但 远 非 地 标 建 筑 ， 恰 好 反映 了 国家 金融 权威 的 形象 。 最 后 还 有 一 点 ， 
从 三 条 街 代 表 的 实力 看 ， 除 了 西 交 民 埠 ， 彼 时 的 外 国势 力 远 远 强 于 中 
国 。 


三 条 街 在 一 场 半 命 的 风暴 过 后 ， 早 已 没落 为 历史 陈 迹 。 弥 足 珍 贯 
的 是 ， 在 过 去 的 几 十 年 中 ， 特 别 是 20 世 纪 和 21 世 纪 之 交 城 市 拆迁 的 机 
ag, SRA Ise POR o JLB EA a We SE 
常常 是 整 街 整 街 地 补 现 代 化 洪流 扫荡 净 尽 。 不 但 在 未 津 沪 ， 束 十 香港 
中 环 旺 后 大 道上 的 殖民 地 旧 楼 有 旧 街 ， 现 在 也 只 有 照片 尚 存 。 而 成 街 年 
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经 济 干预 的 新 秩序 


某 日 去 得 书店 ， 看 到 架子 上 有 一 本 《布雷 顿 森林 的 争斗 》， 这 是 
我 们 几 十 年 前 读 研 究 生 时 接触 的 金融 史书 ， 想 不 到 现在 还 有 人 以 它 为 
题 制 造 鸿 篇 大 论 。 仔 细 一 看 副标题 ， 噢 ， 原 来 重点 是 解读 凯恩斯 

(1883~1946) 与 美国 享 利 : 怀 特 〈1892~1948) 先生 就 打造 世界 新 秩序 
所 发 生 的 争吵 。 


1944 年 7 月 ， 中 国 的 抗日 战争 还 在 如 火 如 茶 进 行 中 。 此 刻 ， 在 美国 
新 罕 布尔 什 州 的 布雷 顿 森 林 ， 重 量 级 人 物 已 坐 在 一 起 ， 开 始 探讨 “二 
战 ” 后 重建 世界 经 济 的 新 秩序 。 过 去 的 30 年 ， 列 强 的 国力 此 消 彼 长 ， 在 
世界 政治 经 济 舞台 上 的 座次 不 可 避免 被 重 排 。 凯 恩 斯 和 怀特 之 间 的 争 
吵 ， 和 集中 反映 着 英美 对 未 来 世界 经 济 金融 主导 权 的 争夺 。 两 个 不 同 的 
方案 针尖 对 麦 人 在 ， 正 如 凯恩斯 与 怀特 两 人 口 天 互 不 相让 。 作 为 一 个 英 
国人 ， 凯 恩 斯 觉得 怀特 粗鲁 ， 丝 盈 不 懂得 文明 人 的 言行 举止 。 人 怀特 则 
MIERE RD, REER, RAS e D, RES 
破坏 和 不 确定 的 未 来 ， 他 们 必须 找到 共事 的 基础 。 英 美 有 责任 联手 建 
立 一 种 更 加 开放 且 稳 定 的 经 济 模式 ， 特 别 不 能 让 某国 经 济 如 脱 纺 野 
蕊 ， 资 本 到 人 处 冲撞 ， 制 造 新 的 国际 政治 外 交 人 危机 。 这 么 做 十 为 了 修复 
世界 经 济 ， 也 为 了 拯救 全 球 资 本 主义 。 


在 1919 年 “一 战 ”结束 的 “巴黎 和 会 ?上 ， 年 轻 的 册 恩 斯 束 曾 大 声 疾 
呼 ， 政 治 家 们 的 精力 应 当 更 多 放 在 解决 全 球 经 济 不 稳定 的 问题 上 。 不 
六 的 是 ， 当 时 欧洲 四 强 的 政府 感 兴趣 的 还 是 领土 争 守 ， 他 们 不 想 为 私 
人 部 门 和 跨国 公司 承担 经 济 责任 ， 更 不 想 承 担 国境 线 以 外 的 经 济 责 
任 。 参 加 和 会 的 蜗 层 政府 官员 ， 不 熟悉 也 不 天 心经 济 政策 。1929 年 经 
济 危 机 爆发 后 ， 美 国政 府 曾 一 度 束手无策。 罗斯 福 总 统 后 来 受到 凯 罗 
斯 “积极 财政 政策 ”思想 的 启发 ， 搞 起 了 “新 政 ”"， 才 帮助 美国 跳出 了 经 


济 喜 退 、 货 币 紧缩 的 否 海 。 布 雷 顿 森林 会 议 的 一 个 任务 ， 束 是 要 在 “二 
战 ? 后 ， 把 这 种 美式 “政府 拯救 经 济 危 机 ”的 实践 ， 放 大 复制 到 世界 经 济 
领域 ， 重 建 复 兴 已 是 要 微 破败 的 欧洲 和 全 球 经 济 。 


4 


/布雷 顿 和 森林 会 议 上 的 一 对 揭 家 对 头 ， 也 是 “二 战 " 后 世界 经 济 金融 新 秩序 的 设计 师 ERIA 
斯 ， 右 为 怀特 ) 

参加 布雷 顿 森林 会 议 的 有 44 个 国家 的 700 多 名 人 代表， 凯恩斯 可 以 说 
是 会 上 唯一 的 风云 人 物 。 据 说 ， 这 位 “" 茵 和 爷 ”每 一 出 场 ， 风 光 灯 束 会 从 
50 个 不 同 的 角度 路 跃 不 停 。 会 议决 定 引 入 美元 、 黄 金 、 各 国货 币 的 钉 
住 汇率 制度 ， 创 立 世界 银行 与 国际 货币 基金 组 织 ; 建立 跨国 的 金融 协 
调 机 制 ， 在 一 定 程度 上 反映 了 凯恩斯 “问题 导向 ”经 济 学 的 理念 。 但 
是 ， 布 雷 顿 森林 会 议 对 骨 恩 斯 以 及 他 所 代表 的 国家 绝 不 是 一 次 愉快 的 
经 历 。 因 为 英国 ， 正 如 史学 家 们 所 调 候 的 ， 在 <“ 二战? 中 顾 得 了 一 场 战 


争 ， 但 丢失 了 一 个 帝国 。 战 后 世界 经 济 的 主角 ， 是 一 个 新 兴 的 锚 权 。 
非常 不 储 ， 它 怡 好 聘 是 闫 国人 的 候 主 。 


/ 战 前 那些 全 球 旅 游 招 贴画 至 今 还 在 英 行 地 下 金库 的 载 - 


上 贴 着 


英格兰 银行 的 地 下 金库 , “一 战 * 前 储备 的 黄金 为 世界 第 一 。 但 是 
到 “二 战 ? 结 束 时 ， 金 库 里 只 剩 下 战 前 贴 在 墙 上 的 旅游 招贴 画 了 。1944 
年 的 美国 人 如 正午 的 阳光 ， 交 海 灿烂 ， 而 英国 人 则 儿 阳 西 下 ， 后 面 拖 
着 长 长 的 背影 。 不 可 否认 ， 从 1871 年 实行 金本位 制 到 “一 战 * 之 前 ， 是 
英格兰 银行 为 世界 提供 了 一 个 相对 稳定 的 货币 环境 ， 是 伦敦 经 营 着 全 
球 证 券 市 场 ， 是 英国 人 率 尖 引导 着 银行 借贷 的 走 同 。 英 镑 像 万 和 干 丝 
线 ， 编 织 了 从 太平 详 到 大 西洋 的 金融 贸易 网 ， 德 法 俄 及 日 美的 经 济 发 
展 都 曾 得 益 于 这 样 的 全 球 秩序 。 这 个 世界 被 美国 人 主导 太 长 时 间 了 ! 
美国 山 饥 这 个 领袖 地 位 已 有 几 十 年 ， 现 在 ， 借 布雷 顿 森 林 的 会 议 厅 ， 
美国 人 请 英国 人 体面 地 让 出 首 遍 。 从 伊 丽 莎 日 一 世 女 王 到 威 灵 顿 公 
莱 ， 英 国人 当年 可 是 威风 六 六 ， 把 老牌 帝国 打 翻 在 海洋 ， 村 取 了 天 下 
霸权 。 可 美国 人 呢 ， 这 个 “二 战 ? 中 与 目 己 同一 个 战报 的 战友 ， 仅 仅 用 


中 央 银 行 、 货 币 政策 、 华 尔 街 ， 甚 至 一 张 美 元 ， 避 3 轻而易举 地 得 到 需 
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ST POE BCE HEE: 或 是 在 军事 上 输 给 
德国 ， 或 是 在 金融 上 答 给 美国 

凯恩斯 心里 其 实 也 明白 ， 英 国 此 刻 哪 里 还 有 实力 与 美国 讨 价 还 
价 。 强 权 易 位 这 件 事 ， 已 是 冰冻 三 尺 ， 非 一 日 之 寒 。 


昕 先 ， 维 持 本 国货 币 成 为 世界 货币 ， 国 家 与 银行 得 腰 缠 万 贯 。 太 

巨 款 的 英国 人 和 斋 望 债主 美国 能 秀 免 一 些 货款， 然而 这 只 征 一 厢 情 
旺 ， 政 府 的 低 忍 低 税 政策 ， 使 
出 口 苋 争 力 进一步 增强 ,国际 收文 账户 鳃 余 高 企 。 以 其 国力 与 黄金 储 
备 ， 美 国人 敢于 承 诡 黄金 的 固定 汇率 为 35 类 元 一 釉 司 ， 此 话说 出 来 掷 
地 有 声 。 相 比 之 下 ， 英 格 兰 银行 的 金库 掏 空 了 ， RPAH, I 
量 只 有 纸 重 。 其 次 ， 金 融 话 事权 ， 除 了 本 身 国力 强 ， 经 济 与 金融 的 辐 


味 力 也 要 强 。 本 来 身 镑 后 面 的 版 图 并 不 是 一 个 岛屿 ， 而 是 日 不 落 的 大 
英 帝 国 。 有 眼看 着 “一 战 ? 后 目 己 的 势力 范围 在 闭 缩 ， 伦 致 城 的 金融 家 们 
也 是 在 凯恩斯 的 建议 鼓动 下 ， 想 出 了 一 个 “英镑 区 ” (sterling area) 的 
主意 ， 改 换 日 银 而 非 黄金 作为 区 内 货币 的 基础 ， 以 图 保持 英镑 在 欧 亚 
非 十 几 个 国家 主要 结算 货币 和 汇兑 本 位 的 地 位 。 这 一 想法 一 直 被 各 国 
HRR, PZA ETEEN O ARATE”, hT KAH 
国家 导 求 目 主 的 “经 济 民 族 主 义 ? 斗 争 。 同 时 ， 不 论 是 旧 日 殖民 地 、 英 
镑 区 、 英 联邦 ， 抑 或 英国 目 己 ， 都 在 日 益 依赖 进口 类 国货 。 因 此 美元 
的 辐射 相 比 英镑 在 全 球 贸 易 结 算 上 更 有 穿 透 力 。 最 后 ， 想 坐 在 金融 塔 
尖 上 ， 目 己 还 要 有 强大 的 资本 输出 能 力 。 伦 部 在 一 个 世纪 里 是 全 世界 
的 头号 资本 市 场 ， 外 国 公司 和 政府 在 那里 发 股 发 贷 、 购 买 保险 ， 伦 致 


的 银行 是 组 织 银团 贷款 的 主导 。 但 现在 ， 伦 敦 以 及 整个 欧洲 资本 市 场 
都 只 剩 下 干 润 的 河床 ， 眼 巴巴 地 等 待 美国 的 “ 马 敬 尔 计划 ” 往 里 面 注 
水 。 英 国人 的 “绅士 货 本 主义 ?这 会 儿 要 看 别人 的 脸色 求生 ， 美 元 的 尺 
慨 解 填 决 定 着 金融 城 的 命运 。“ 伦 致 "， 把 这 两 个 字 和 国际 金融 中 心 连 
在 一 起 ? 现在 想 也 别 想 了 | 


/ 战 后 美国 总 统 的 竞选 人 ， 站 在 金币 上 拉 选 票 ， 璧 吹 美国 的 繁 采 、 海 外 的 威望 、 商 业 与 文明 


布雷 顿 森 林 会 议 所 创立 的 世界 银行 与 国际 货币 基金 组 织 ， 和 英 格 
兰 银行 在 世界 金融 体系 中 的 地 位 有 一 个 根本 不 同 。250 年 来 ， 英 格 兰 银 
行 始终 是 一 个 私人 机 构 ， 它 的 董事 会 成 员 主 要 来 目 私人 部 门 。 它 为 英 
国 的 全 球 贸 易 与 殖民 战略 服务 ， 为 政府 的 融资 服务 ， 但 它 并 不 直属 或 
附属 于 政府 。 而 未 来 的 全 球 经 济 金融 协调 ， 靠 的 是 两 个 由 各 国政 府 出 
次 ， 政 府 指派 执 董 的 机 构 来 维持 。 骨 恩 斯 特别 反对 将 两 机 构 忌 部 放 在 
美国 首都 华盛顿 的 建议 。 他 并 不 是 敏感 于 各 国政 府 的 干预 ， 而 是 担忧 
美国 政府 从 此 可 能 一 手 遮 天 。 


政府 对 金融 的 干预 ， 已 经 一 步 步 从 后 人 台 走 向 前 台 。 束 说 英国 政 
府 ， 以 前 在 中 国人 面前 古 个 隐 遇 人。 李鸿章 访 糯 时 想 和 政府 对 话 ， 结 
果 发 现在 中 国 的 海关 税收 要 听 昌 彻 斯 特 与 格拉 斯 哥 三 商 的 ， 贷 款 利率 
要 听 银 行 的 。 医 德 将 近 50 年 的 职业 生涯 ， 始 终 是 以 私人 身份 受聘 海 
天 。 民 国 初 年 ， 以 英国 人 为 首 的 银行 团 对 华 贷款 ， 台 上 人 台 下 ， 看 到 的 
都 是 汇丰 银行 在 导演 。 到 了 宋子文 扎 伞 照 搞 “ 废 两 改元 ”的 1933 年 ， 事 
情 起 了 微妙 变化 ， 正 在 努力 拉 起 日 银 “ 英 镑 区 ”的 英国 政府 非常 积极 ， 
派 了 一 位 财 金 专家 李 北 先生 到 北 泵 ， 试 图 把 中 国 示 来 的 银 圆 货币 与 英 
镑 绑 在 一 起 。1941 年 抗战 时 期 ， 英 国政 府 在 极度 困难 的 情况 下 ， 由 财 
政 出 资 帮 助 中 国 搞 外 汇 平 准 基金 。 几 十 年 来 ， 可 以 看 出 ， 英 国政 府 从 
站 在 银行 家 身后 ， 变 成 并 肩 而 行 ， 甚 至 在 前 方 打 头 阵 。 而 美国 人 呢 ， 
在 中 国 金融 活动 中 一 出 现 ， 束 市 有 很 强 的 政府 印记 。 突 出 的 表现 是 在 
抗战 中 美国 政府 的 对 华 经 援 上 。 虽 然 美 国花 旗 银 行业 务 上 难以 望 汇丰 
银行 项 背 ， 但 类 国政 府 出 手 冰 绰 ， 例 如 投入 5 000 万 美元 在 外 汇 平 准 基 
金 ， 顿 时 令 英 国政 府 相形 见 绸 。 
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/英国 政府 教导 人 们 应 当 储 蓄 节 俭 


1944 年 ， 面 对 着 伦敦 城 的 残 坦 断 壁 ， 英 国 再 也 无 暇 做 什么 “帝国 
梦 ” 了 ， 当 务 之 急症 赶紧 恢复 国内 的 工业 生产 、 实 现 充分 殉 业 、 提 供 社 
会 保障 、 降 低 劳资 阶级 冲突 。 这 个 目 工 业 章 命 以 来 国内 经 济 最 大 的 挑 
战 ， 致 使 民意 抛弃 了 有 旧 的 、 正 统 的 经 济 说辞 。 绪 采 ， 战 争 刚 刚 结 
领导 人 民 洽 血 理 战 属 得 胜利 的 保守 党 束 丢失 了 执政 权 。1945 年 ， 主 张 
经 济 国有 化 和 政府 强势 干预 的 工党 上 侣 。1946~1951 年 ， 英 国 非常 集中 
地 实现 了 对 煤矿 、 钢 铁 、 电 力 、 铁 路 等 支柱 行业 的 国有 化 (还 有 一 些 
行业 “二 战 ? 前 就 已 经 国家 化 了 ) 。 英 格 兰 银行 的 私人 股权 就 是 在 这 一 
痕 渭 中 ， 被 政府 全 部 出 资 收购 。 


纪 恩 斯 在 1931 年 提交 英国 政府 的 《金融 工 委 报 告 》 中 就 提出 过 国 
有 化 英格兰 银行 的 主张 。 在 政治 上 他 投 吴 于 目 由 党 ， 但 他 不 认为 私人 
机 构 的 力量 能 够 解救 资本 主义 不 断 爆 发 的 危机 。 把 一 个 已 经 伤痕 球 素 
的 经 济 ， 交 给 一 个 目 由 的 市 场 去 调 世 修复 ， 更 是 不 智之 举 。1936 年 ， 
凯恩斯 在 其 名 著 《 通 论 》 中 极力 证 明 ， 对 于 充分 就 业 与 扩大 需求 ， 政 
府 的 经 济 干 预 能 够 做 得 更 好 一 一 只 要 它 学 会 灵活 运用 手中 的 两 套利 
an: 财政 赤字 与 货币 发 行 。 其 中 的 关键 是 要 放弃 金本位 制 ， 给 予 政 府 
货币 发 行 的 灵活 性 ， 使 “积极 的 财政 政策 ?成 为 可 能 。 根 据 凯 恩 斯 的 理 
论 ， 国 有 化 的 英格兰 银行 一 一 这 个 目 1844 年 以 来 一 直 十 国家 管 治 权力 
中 的 重要 一 环 ， 被 视 为 政府 经 济 干预 不 可 或 缺 的 绝妙 手段 。 
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| Toméril, dady ? | 


Nort THis TIME! 


Citizen Attlee (to the Old [py of Threadneedle Street): “Ge Lady?” 


/国有 化 ”以 前 被 老夫 人 哄 之 以 盟 ， 现 在 政府 得 过 啦 


一 批 一 批 的 新 经 济 金 融 理 论 ， 在 布雷 顿 森 林 会 议 与 “积极 财政 政 
策 ” 两 个 车 轮 经 过 的 大 道上 ， 如 雨后春笋 般 涌 现 。 而 20 世 纪 下 半期 的 世 
界 经 济 ， 束 在 这 条 大 道上 干 回 百 转 。 经 济 、 金 融 系 的 学 生 可 能 都 曾 学 
习 过 ， 美 元 总 黄金 的 钉 住 汇 率 1971 年 被 越战 与 石油 危机 冲垮 ; 20 世纪 
80 年 代 ， 里 根 、 撒 彻 尔 夫人 的 供给 经 济 学 重新 点 燃 私 有 化 之 光 焰 ， 贡 
国 将 国有 大 公司 归还 给 了 市 场 ; 在 世纪 末年 ， 世 界 银行 与 国际 货币 基 
金 组 织 变 得 非常 强势 ， 所 到 之 国 ,“ 华 盛 顿 共 识 ” 文 持 的 财政 金融 政策 
便 大 行 其 道 ， 而 美元 稳 做 全 球 中 央 银 行 储备 的 第 一 货币 、 国 家 外 让 储 
和 甸 的 第 一 投 痪 资产。 到 了 21 世 纪 ， 虽 然 全 球 金融 秩序 中 布雷 顿 森 林 的 

影 已 经 淡化 ， 但 凯恩斯 经 济 学 却 仍 在 到 处 发 酵 。 例 如 2013 年 末 英 国 
的 《金融 时 报 》 报 道 : 2008 年 西方 金融 危机 以 来 ， 美 国联 储 在 货币 供 
应 上 搞 了 QE 〈 量 化 宽松 ) ， 联 邦 政府 的 赤字 一 直 在 骏 涨 。 英 国政 府 和 
英格兰 银行 在 宽松 政 倘 上 的 配合 也 是 相当 默契 ， 通 货 膨胀 表现 温和 ， 
利率 低 行 ， 英 镑 汇率 坚挺 。2014 年 甫 一 开张 ， 各 家 投行 的 报告 都 在 为 
这 两 个 国家 的 经 济 复 苏 叫 好 ， 股 市 晶 有 调整 ， 但 市 场 信心 正在 重新 建 
立 。 这 种 风景 ， 无疑 离 不 开 几 年 来 政府 经 济 政 策 的 积极 干预 。 


曾 为 摩根 士 丹 利 首席 策略 师 的 巴顿 - 比 格 斯 在 谈 到 昨日 的 金融 史 时 
HERIR: “凯恩斯 经 济 学 把 二战? 后 的 世界 从 豪 退 与 通缩 中 拯救 出 来 。 
在 这 方面 ， 他 的 影响 或 许 和 丘吉尔 、 军 兰 苑 林 : 罗 斯 福 、 罗 纳 德 ' 里 根 三 
个 人 加 起 来 一 样 多 。? 谈 到 今天 的 对 冲 基 金 业务 ， 他 又 告 诚 说 : “每 个 
关 肃 的 投资 者 都 需要 弄 懂 凯恩斯 的 模型 ， 因 为 它 是 世界 运行 方式 中 不 
可 或 缺 的 一 个 部 分 。” 
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/ 哈 耶 殉 的 这 本 书 亦 得 到 了 凯恩斯 的 称赞 ，1945 年 被 丘吉尔 引用 ，1980 年 为 撒 切 尔 夫 人 心仪 


然而 ， 就 是 在 凯恩斯 学 说 刚刚 成 型 的 1920~1930 年 ， 它 已 经 受到 来 
自 各 方面 的 挑战 。 最 吸引 眼球 的 叫板 来 自 一 位 生 于 维也纳 富裕 家 庭 的 
奥地利 人 ， 叫 弗 里 德里 希 : 哈 耶 克 (1899~1992) 。 他 和 凯恩斯 所 争执 
的 ， 是 从 亚当 -斯 密 的 “看 不 见 的 手 ” 继 承 来 的 一 个 老 问题 ， 即 市 场 是 否 
能 解决 所 有 的 就 业 、 价 格 与 生产 的 平衡 问题 。 哈 耶 克 激烈 择 击 苏联 当 
年 的 中 央 计 划 经 济 或 集体 经 济 ， 同 时 ， 在 其 1944 年 出 版 的 《 通 往 奴 役 
之 路 》 中 ， 他 也 和 警告， 英国 、 法 国 和 其 他 欧洲 国家 的 社会 民主 党 人 ， 
甚至 是 美国 摘 的 这 一 套 干 预 政 策 与 福利 政策 ， 离 统制 主义 
(totalitarianism) 也 只 有 一 步 之 遥 。*“ 经 济 的 控制 不 仅仅 是 控制 了 人 类 
生活 可 以 分 割 出 去 的 一 部 分 ，” 他 争辩 道 ,“ 它 控制 的 是 实现 人 类 目的 
的 全 部 手段 。” 


马 恩 斯 反击 哈 耶 克 的 一 些 话说 得 也 很 刻薄 。 不 过 争吵 归 和 争吵 ， 这 
两 个 人 后 来 还 成 了 好 朋友 ， 在 剑桥 的 国王 学 院 一 起 进餐 ， 在 河 边 一 起 
散步 ， 切 磋 古 大 。 剑 桥 大 学 的 弗 里 臻 教授 后 来 说， 他 们 两 人 争辩 的 是 
实现 人 类 目的 的 手段 ， 而 不 是 目的 本 映 。 哈 耶 克 在 1974 年 获得 了 诺 贝 
尔 终 生成 就 奖 一 一 一 位 学 者 在 专业 领域 里 梦 才 以 求 的 宋 誉 。 而 凯恩斯 
的 理论 ， 则 永远 是 宏观 经 济 学 中 的 基础 第 一 章 。 


今天 ， 记 得 凯恩斯 和 怀特 和 争吵 的 人 可 能 不 会 太 多 ， 但 凯恩斯 和 哈 
耶 克 的 争吵 还 在 我 们 的 耳 边 回 啊 ， 油 烈 程度 或 许 不 减 当 年 。 


小 萝 老 席 敬 蝇 一 起 打 


1927~1937 年 的 民国 ， 不 管 是 纵向 对 比 通商 银行 成 立时 的 清末 ， 还 
是 横 疝 对 比 危 机 与 战争 笼罩 下 的 西方 , 颇 有 建立 财政 金融 “新 秩序 ”的 希 
望 。 这 个 中 国 版 的 新 秩序 应 当 包 括 : 中 央 政 府 统 一 税制 币制 、 维 持 稳 
定 以 利 工商 金融 业 的 发 展 、 平 衡 财政 与 调整 内 外 债 、 收 回 列强 控制 的 
海关 与 国际 贸易 权 。 但 这 只 是 一 个 可 行 的 方向 。 当 布雷 顿 森 林 体 系 
在 “二 战 * 后 奋力 抢救 全 球 资 本 主义 之 时 ， 国 民政 府 把 希望 变 成 了 彻底 
失望 。 


把 国民 政府 的 财政 金融 推 风 失望 深渊 的 两 只 手 ， 是 特权 与 贫 腐 。 


当 我 们 谈 到 特权 与 贫 腐 时 ， 首 移 想 到 的 是 官僚 资本 。 但 实际 上 它 
征 一 片 黑 云 履 章 下 的 森林 ， 往 下 看 ， 根 深 蒂 固 的 是 “政府 ”的 特权 与 肾 
F, 往 上 瞧 ， 权 过 叶 友 的 是 “政商 ”的 特权 与 双 利 ， 中 间 又 粗 又 长 的 
古 “ 官 像 ” 次 本 的 蝶 干 。 财 政 金融 , 为 它们 输送 赖 以 生存 的 水 源 。 


国民 政府 的 坚守 ， 必 须 排 在 “ 特 ” 与 “ 贫 ” 的 第 一 位 ， 对 象 是 整个 社 
会 ， 首 先是 江浙 一 带 的 民族 资本 。 以 费 正 清 教 授 的 观察 ， 从 国民 政府 
建立 的 第 一 天 起 , 这 束 不 古 一 个 “ 亲 商 ”的 政府 :“ 它 远 非 心 系 资本 家 ， 
相反 ， 它 摧毁 了 相当 目 由 主义 的 上 海 商 春 。 利 用 一 种 帮派 的 恶劣 手 
段 ， 它 连 哄 市 吓 ， 胁 迫 商 人 为 连年 的 军事 文 出 提供 财源 。” 


这 是 后 世 史 学 家 笔锋 市 刺 的 描述 ， 意 思 正 好 相反 : 国民 政府 开始 
的 所 作 所 为 ， 并 非 为 了 高 官 目 肥 ， 而 是 为 了 执政 党 的 一 个 信仰 ， 即 
用 “三 民主 义 ” 统 一 中 国 的 “革命 理想 ”。 这 一 理想 驱使 着 国民 政府 二 十 
年 如 一 日 ， 独 的 军权 与 财权 ; 统一 税制 币制 ， 形 成 以 “四 行 二 局 ”为 中 
心 的 国家 金融 体系 兼并 中 国 通商 、 中 国 实业 、 四 明 三 个 小 银行 ， 实 


施 外 汇 管制 。20 世 纪 30 年 代 的 这 一 系列 “顺应 时 势 * 的 金融 改革 ， 背 后 
最 大 的 动力 之 一 ， 就 是 支持 国 军 四 面 征讨 反动 力量 , 实现 当年 北伐 提出 
的 建设 新 中 国 的 主张 。 
$ 
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国民 政府 的 中 央行 政 机 构 由 五 院 十 八 部 六 个 委员 会 构成 ， 在 南京 建成 了 几 条 行政 街 


1928 年 以 后 的 5 年 中 ， 国 民政 府 的 财政 收入 增长 了 将 近 4 倍 ， 主 要 
靠 的 是 借 称 。 财 政文 出 的 50% 直 接 记 录 为 军务 支出 。 这 一 比例 在 1936 
年 降 为 30%， 但 政府 已 经 债务 高 企 ， 利息 支出 上 升 为 收入 的 45%。 等 
到 政府 可 以 玩 转 中 央 、 中 国 两 个 银行 ， 印 钞 机 就 弥补 了 大 部 分 的 军事 
开 文 窒 几 。 民 国 经 济 的 发 展 ， 不 过 是 国民 政府 军事 财政 的 副产品 。 


le 


谁 有 权 对 国民 政府 的 军事 财政 提出 制约 监督 ? 孙中山 曾 提 出 “五 权 
宪法 ”的 理论 ，1928 年 10 月 ， 国 民 党 中 央 币 委 据 此 通过 了 《国民 政府 组 
织 法 》， 规 定 国民 政府 的 行政 、 立 法 、 司 法 、 监 察 、 考 试 等 五 院 同 为 
治 权 机 关 ， 互 不 统 属 ， 互 相 独 立 。 可 以 认为 ， 这 已 把 制约 监督 政府 的 
机 制 设 计 在 政府 的 肌体 目 身 中 。 不 过 ,“ 五 院 ” 之 上 有 画龙点睛 的 一 


笔 ， 束 是 政府 要 问 拥 有 国家 最 高 权力 的 国民 党 中 央 执 委 会 负责 。 人 赋 冤 
系 学 者 张 东 苏 不 同意 这 种 安排 在 他 写 的 《对 抗 之 价值 》 中 ， 他 主张 
政治 上 要 有 “对 抗 二 势力 ”"， 和 平 竞争 ， 在 宪法 的 限制 之 下 ， 互 相约 
束 ， 政 府 的 作为 也 要 由 这 两 势力 来 监督 。 这 当然 不 符合 国民 政府 的 让 
口 ， 它 驳 不 道 ， 不 是 张 的 原则 错 了 ， 而 是 时 机 不 成 熟 。 史 景 迁 在 《和 寻 
找 现代 中 国 》 一 书 中 回 述 ， 孙 中 山 早 已 为 国民 音 命 制定 好 了 程序 ， 跟 
着 夺取 政权 的 “军政 ”阶段 是 国民 党 对 全 国人 民 的 “ 训 政 *"， 最 后 才能 实 
现 依法 执政 的 “宪政 ”。20 世 纪 30 年 代 的 中 国 没有 实现 宪政 的 时 间 
表 ,“ 二 势力 ”从 何 而 来 ， 任 什么 对 军事 财政 进行 制约 ? 
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偷 运 人 台湾 。 这 是 中 央 银 行 仅 存 的 一 点 可 怜 家 展 ， 它 来 自 对 工商 与 公众 
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的 最 后 搜刮, 文 撑 痢 大 陆 漫 天 飞舞 的 金圆券 的 发 行 。 俞 行 长 的 所 为 ， 让 
人 联想 到 今天 银行 要 员 携 款 外 逃 的 “大 案 ”。 不 同 的 是 ， 这 是 蒋介石 信 
任 的 政府 机 构 所 为 ， 再 没有 比 这 更 大 的 “ 滥 权 枉法 ， 监 守 目 盗 ” 的 犯 
FE 
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代 与 制度 相互 依存 。 本 来 ， 商 人 十 靠 市 场 、 靠 本 事 吃 饭 ， 但 是 ， 当 政 
治 特 权 可 以 市 来 商业 利益 ， 符 别 是 这 种 利益 可 以 囊 在 “民族 、 国 家 ?的 
大 旗下 ， 商 人 会 在 本 能 和 理性 的 引导 下 回 特 权 靠 拢 。 中 国政 商 的 代表 
AW, ARKA HEIA ` REM, REDFERN ` REAA, FE o 
Feet PRAY” ` RANE > RERAMA, ATREYU ET 
特权 利益 的 印记 。 人 金融 史学 家 洪 瑕 管 说 ，1946~1947 年 宋子文 主持 行政 
院 开 放 外 汇市 场 ， 捅 许可 证 特权 ， 得 葵 的 并 不 只 是 儿 家 官僚 资本 的 公 
司 ， 中 外 商人 搭便 车 的 比比 宪 是 。 获 取 了 大 量 的 骏 利 ， 丑 同时 时 见 请 
报端 。 


商人 在 与 政客 你 来 我 住 ， 利 益 输 送 ， 甚 至 是 退 求 暴利 的 同时 ， 也 
可 能 在 为 社会 积聚 着 “ 正 能 量 ”， 有 助 于 改善 “公共 福 社 ”。 受 到 传统 
化 标 陶 的 一 代 民 国 商 人 ， 走 近 特 权 的 时 候 ， 总 还 征 抱 着 对 道德 的 和 敬 且 
ZI ° AURA Th: “不论 是 杜 月 笔 ， 还 是 广 洽 遇 ， 其 行为 模式 至 少 
在 表面 上 还 要 建立 在 ‘公共 服务 基础 上 ， 同 时 也 间接 代表 各 种 不 同 的 
弱势 群体 发 声 ， 有 助 民间 社会 保持 一 定 力量 ， 并 抑制 官僚 集权 政治 的 
形成 。” 实 际 上 ， 上 昨天 还 拥有 特权 骏 利 的 政商 ， 转 眼 之 间 也 会 沦 为 社会 
的 弱势 群体 。 强 者 如 庆 治 帅 、 张 对 壤 ， 在 政治 威权 与 官 倚 集 权 的 狂风 
ZRF, IEUAN, HI o 
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崇高 官 。 他 们 为 一 己 私利 精心 设计 特权 “小 王国 ”>， 他 们 有 填 不 满 的 欲 
蜜 信心。 这 些 人 其 实 并 不 关心 民国 和 争 的 那些 原则 ， 也 不 会 为 党国 的 
利益 做 出 真正 的 牺牲 。 他 们 不 打算 遵循 传统 价值 和 社会 准则 ， 信 腐 有 


尾 无 恕 。 但 是 ， 他 们 有 足够 的 才干 与 精明 ， 在 国难 人祸 的 混乱 中 ， 一 
方面 维持 着 摇 摇 僻 除 的 政权 ， 为 一 方面 在 泥 沙 俱 下 的 商场 上 浑 水 摸 
鱼 。 


无 论 怎样 重新 评价 宋子文 、 扎 祥 申 在 建立 民国 财政 金融 体系 上 的 
页 献 ， 他 们 在 1945~1948 年 的 表现 ， 也 逃 不 胶 上 面 的 这 些 评语 。 抗 战 结 
束 的 那 一 年 ， 国 民政 府中 央 银 行 的 金库 里 已 聚积 了 黄金 600 万 两 ， 可 用 
的 外 汇 .资金 有 八 九 亿 之 多 ， 还 有 大 量 接收 的 敌 盆 产业 、 各 类 讶 没 、 名 
日 繁多 的 “献金 "， 也 能 折合 数 亿美 元 。 美 国人 赠送 了 大 量 的 军备 武 右 
与 大 笔 优惠 贷款 ， 列 出 来 是 一 个 长 长 的 单子 。 奴 怕 目 国民 政府 成 立 以 
来 ， 财 政 金融 上 还 没有 过 如 此 扬眉吐气 的 日 子 。 中 央 银 行 和 美国 人 给 
了 国民 政府 新 的 底气 ， 蒋 介 石 摩拳擦掌 ， 要 重 拾 “统一 ”中 国 的 旧业 。 


可 是 ， 此 时 为 民国 政府 当家 的 行政 院 长 宋子文 ， 却 心怀 志 起 ， 他 
对 将 介 石 此 一 时 的 政治 抱负 非但 不 感 兴趣 ， 而 且 相 当 莫 观 。1946 年 3 
月 ， 他 重头 形 气 地 对 记者 和 参政 员 承 认 : “没有 和 和平， 财政 、 经 济 整 个 
都 没有 办 法 。” 接 着 ， 他 又 打 起 政治 家 的 精神 ， 说 他 的 工作 束 是 “在 无 
希望 中 寻找 硕 望 ”。 宋 子 文 希望 迅速 恢复 国民 经 济 ， 折 宽 和 西方 的 贸易 
交往 ， 推 进 国际 货币 基金 组 织 对 中 国 援助 的 实施 。 


同样 心怀 志 屡 的 公众 ， 只 见 行政 院 在 蒋介石 的 玖 许 下 ， 不 停 地 颁 
布 外 汇 管理 与 进出 口 管理 的 法 令 、 法 规 ， 但 看 不 到 黄金 和 美元 在 银行 
间 已 悄然 转手 交易。1947 年 ， 蒋 介 石 的 国共 决战 布局 还 没有 完成 ， 宋 
子 文 控制 的 财政 部 和 贝 漆 苏 担 任 行 长 的 中 央 银 行 ， 已 经 把 国民 政府 的 
家 发 暗地里 当 掉 了 一 半 。 中 央 银 行 黄金 储备 缩水 了 60%， 物 价 诡 升 ， 
引发 了 金融 市 场 混乱 。 


/1947 年 2 月 ， 上 海 发 生 了 第 一 次 “黄金 抢购 风潮 ”"， 此 后 两 年 多 从 未 停息 


蒋介石 和 国民 政府 迫 于 风潮 和 熏 论 压力 ， 监 察 院 曾 出 重 手 ， 也 是 
唯一 的 一 次 ， 弹 劾 了 违法 套利 的 葛 介 石 的 即 舅 和 渎职 投机 的 央行 官 
Reo AM, ME THAD, PRAMAS, “经济 老 席 ” 的 恶 行 不 
见 收敛 ， 反 而 愈演愈烈 。 利 用 国难 当头 ， 以 体系 内 漏洞 为 掩护 , “合理 
地 ”最 大 化 目 己 的 经 济 利益 与 未 来 生存 机 会 ， 成 为 官僚 们 的 共同 选择 。 
越 往 融 层 ， 越 是 容易 看 透 政 权 的 性 质 和 前 途 的 举 暗 ， 越 是 缺乏 对 国家 
治理 的 信心 与 理念 。1947 年 ， 中 国 战 区 联军 参谋 长 和 在 华 类 军 指挥 家 
魏 德 迈 痛 斤 国 民政 府 的 无 能 与 贫 腐 ， 指 名 道 姓 ， 列 举 孔 宋 控 制 的 福建 
公司 与 扬子 公司 征 围 积 投机 、 非 法 炒作 之 首 恶 。 他 质疑 类 国 对 国民 政 
府 的 援助 和 “一 边 倒 ? 的 外 交 政 策 。 
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/把 10 亿 金圆券 与 等 价 的 3 400 美 元 放 在 一 起 ， 就 是 这 样 的 景象 


在 大 企业 和 权势 家 族 大 发 横财 的 同时 ， 末 日 的 国民 政府 却 财源 枯 
竭 ， 外 债 无 门 ， 内 债 无 路 ， 海 外 对 华 投 资 亦庄 足 不 前 。 唯 一 的 救命 称 
草 是 开 足 蕊 力 印 钞 ， 释 放 潘 多 拉 盒 子 里 的 诡异 魅力 。 法 币 和 金圆券 一 
前 一 后 ， 如 魔 盒 中 升腾 出 的 筋 狂 ， 毒 素 渗 透 进 社 会 的 各 个 角落 ， 损 毁 
着 民国 脆弱 的 货币 金融 肌体 。 到 了 1947、1948 年 ， 物 价 的 上 涨 变 成 了 
以 日 计 、 以 时 计 。 亦 字 和 货币 云 山 雾 置 ， 腊 鹏 中 财富 发 生 了 重大 转 
移 ， 在 美国 的 银行 里 诞生 了 一 批 民 国 权贵 富翁 。 


1945 年 ， 国 民政 府 发 行 法 币 ， 人 代替 了 汪精卫 政府 设立 的 中 央 储 备 
银行 发 行 的 “中 储 币 ”，1948 年 ， 财 政 部 公布 《金圆券 发 行 办 法 》 并 发 
行 金圆券 ， 结 果 它 们 都 变 成 了 废 纸 一 张 。 金 融 失控 的 局 面 令 人 翁 惨 。 
1948 年 8 月 ， 蒋 介 石 杀 目 领导 了 一 场 对 通货 膨胀 的 反击 战 。 为 此 国民 政 


府 成 立 了 一 个 经 济 管制 委员 会 ， 直 接 隶 属 行政 院 。 而 这 个 委员 会 的 两 
位 大 员 ， 一 位 是 央行 尽 裁 俞 鸿 钓 ， 男 一 位 就是 血气 方刚 的 桨 经 国 。 这 
征 场 双 回 出 击 的 战斗 ,“ 东 线 ? 有 要求 老百姓 交 出 所 有 的 金 银 ， 兑 换 法 
币 ， 统 统 改 为 使 用 金圆券 ， 并 把 币值 缩小 为 300 分 之 一 ; “ee BUT 

台 法 令 ， 葵 止 物价 与 工资 上 涨 、 闫 惩 聚 众 亲 事 。 竟 经 国 对 这 场 战 斗 
认识 深刻 ， 他 上 纲 上 线 地 说 : “政府 颁布 的 经 济 新 政策 ， 不 仅 是 法 令 ， 
也 有 心 发 动 社会 改 音 运动， 象征 着 实现 民生 主义 的 开端 。” 
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AT SUA TT ES, RBA, I RIRE, DHA 
ci AMEE OS, (ASE Ee ee — HEF RN AR ee T 
APRIL aE, SENET EEK 8 9A, it 
FBC re Aa AR IR” H ET o EMEA PTR AR EFT AR 
雄 ” 叫 好 : “过 去 三 个 星期 的 经 验 ， 让 老百姓 觉得 现 况 有 了 更 张 ， 产 生 
相当 大 的 希望 。” 


改革 壮举 激情 泥 洲 ， 结 果 却 事与愿违 。 蒋 经 国 “ 打 虎 *70 天 变 成 
TARE T” o WER, WERDE AEREA ` AR 
场 较量 ， 而 且 古 与 金融 特权 和 信奉 势力 的 一 次 对 捕 。 强 制 收回 民间 金 
银 的 法 令 也 成 了 一 纸 空 文 ， 磁 到 在 海外 有 一 定 资产 的 人 ， 就 可 以 全 许 
窖 免 ， 孔 宋 等 大 家 族 的 财富 得 以 保全 。 


中 央 银 行 行 长 俞 鸿 钧 一 边 冷眼 看 蒋经国 汞 手 空 敌 和 “老虎 ?散打 ， 
一 边 开 动 印 钞 机 ， 将 成 捆 成 捆 的 金圆券 加 速 护 进 市 场 ， 对 普通 百姓 继 
续 进 行 公 开 护 村。 物价 也 没有 因为 一 些 虚 张 声势 的 社会 改革 而 吓 得 转 
头 向 下 。 相 反 ， 严 厉 的 制裁 导致 工商 物资 逃 向 其 他 城市 ， 供 给 更 加 为 
势力 集团 所 控制 ， 限 价 变 成 了 市 场 瘫痪 ， 融 价 而 无 市 。 


蒋经国 虽然 影 影 绰 综 发 现 了 了 筷 宋 家 族 信奉 的 “ 虎 迹 *"， 但 没 想到 ， 
他 打 虎 的 腹 彩 还 没有 抢 圆 ， 目 己 反 倒 掉 进 了 陷阱 ， 说 蒋介石 和 宋美龄 
副 得 在 “ 忠 ” 与 “ 孝 * 之 间 做 出 选择 。 这 场 由 将 介 石 点 火 ， 菏 经 国 全 情 投 
入 的 改革 ， 完 全 没有 触动 国民 政府 的 货币 银行 体制 ， 更 没有 改变 军事 
财政 的 方 喇 。 它 的 睁 然 收 场 ， 意 味 着 民国 在 大 陆 最 后 的 一 点 儿 布 望 ， 
被 特 权 和 贫 腐 冷酷 地 推 癌 了 地 乎 线 的 远方 。 


运 到 台湾 的 那 一 笔 黄 金 外 汇 ， 是 后 来 台湾 的 经 济 稳 定 和 币制 改革 
的 希望 。 但 那 已 经 是 与 大 陆 经 济 金融 不 相干 的 另 一 篇 文章 了 。 


中 国 出 了 个 人 民 币 


ps z 二 


/华北 人 民政 府 1948 年 12 月 1 日 金字 第 四 号 布告 。 石 家 庄 中 华北 大 街 55 号 〈 现 为 河北 钱币 博物 
馆 ) ， 即 中 国人 民 银 行 和 人 民 币 的 诞生 地 

1948 年 12 月 1 日 ， 在 这 一 天 的 日 历 上 ， 中 国 金 融 史 留 下 了 两 道 深刻 
印记 。 那 天 的 午夜 ， 月 白 风 高 ,国民 政府 中 央 银 行 的 金库 ， 从 上 海 被 
转运 去 了 人 台湾， 一 个 新 的 金融 舞台 在 海峡 对 岸 悄 无 声 县 地 揭 开 了 帷 
莫 。 就 古 在 同一 天 早上 ， 北 方 城市 石家庄 的 城墙 上 ， 人 们 看 到 董 必 
武 、 薄 一 波 签署 的 华北 人 民政 府 的 一 大 幅 布告 ， 宣 告 * 从 本 年 十 二 月 一 
日 起 ， 发 行 中 国人 民 银 行 钞票 "， 新 币 被 定 为 华北 、 华 东 、 西 北三 区 的 
本 位 币 ， 统 一 流通 。 


“所 有 公私 球 项 收 付 及 一 切 交 易 ， 均 以 新 币 为 本 位 货币 .……… 以 上 规 
定 ， 望 我 军民 人 等 一 体 遵 行 。 如 有 拒绝 使 用 ， 或 私 定 比价 ， 投 机 取 
巧 ， 扰 乱 金融 者 ， 一 经 查获 ， 定 予 广 惩 不 贷 。 切 切 。” 


这 真是 双喜 临门 ， 一 张 布告 上 走 下 来 一 个 新 银行 、 一 种 新 货币 。 
此 时 离 人 民 共 和 国 的 诞生 还 有 8 个 月 时 间 。 人 民 的 新 政府 ， 对 自己 统一 
全 中 国有 百 分 百 的 信心 ， 对 目 己 的 钞票 负 有 百 分 百 的 责任 ， 这 张 布告 
就 是 最 有 力量 的 宜 言 。 在 解放 了 的 华北 、 华 南 、 西 北 ， 人 们 兴 高 采 列 
地 接受 了 “新 票子”"， 替 代 了 原 有 的 荔 币 、 边 币 、 北 海 币 、 西 农 币 。 看 
到 票子 上 董必武 手书 的 “中 国人 民 银 行 * 这 几 个 字 ， 老 百姓 由 衷 地 欢 
言 。 中 国人 盼望 一 个 强大 统一 的 货币 已 年 深 日 入 ， 他 们 曾 仰 仗 过 日 
银 、 银 圆 、 法 币 、 黄 金 ， 寄 布 望 于 户 部 银行 、 大 清 银行 、 中 国 银 行 、 
中 央 银 行 。 现 在 ， 这 一 天 终于 来 到 了 ， 把 惊喜 市 给 人 间 的 就 是 人 民 银 
行 的 这 张 纸 币 ， 它 的 名 字 丈 叫 “ 人 民 币 ”。 第 一 套 人 民 币 上 没有 伟人 头 
像 ， 反 映 的 是 解放 区 工农 业 生 产 与 生活 欣欣 同 采 的 景象 。 和 毛泽东 


说 : “票子 是 政府 发 行 的 ， 不 是 党 发 行 的 。 我 现在 是 党 的 主席 ， 不 是 政 
府 的 主席 ， 票 子 上 不 能 印 我 的 头像 。” 


/第 一 套 人 民 币 


其 实 共 产 党 领导 银行 发 票子 的 历史 比 国民 党 晚 不 了 几 年 。1924 
年 ， 孙 中 山 在 广州 成 立 革命 政府 中 央 银 行 ， 第 一 次 把 银行 这 块 魔方 抓 
在 自己 手 里 。 只 相隔 两 年 ， 湖 南 柴 山 洲 特区 就 出 现 了 共产 党 领导 的 银 
行 ， 即 1926 年 10 月 建立 的 “第 一 农民 银行 ”。 两 党 有 着 不 同 的 金融 取 
向 : 国民 党 的 财源 依靠 的 是 城市 工商 富 人 ， 而 共产 党 则 把 自己 的 金融 
基础 放 在 了 广大 农村 ， 着 眼 于 服务 农民 。1928 年 ， 国 民政 府 在 上 海 成 
立 了 中 央 银 行 ， 法 定 为 国家 银行 ， 宋 子 文 成 为 第 一 任 行 长 ， 政 府 开 始 
发 行货 币 ; 1932 年 ， 江 西 瑞 金 中 华 苏 维 挨 共和 国 国 家 银行 诞生 ， 第 一 
任 行 长 为 毛 泽 民 ， 也 开始 发 行 国家 货币 。 在 这 两 家 银行 发 行 的 票子 
上 ， 分 别 印 着 孙中山 和 列宁 的 头像 ， 代 表 着 发 行人 借 着 货币 投入 流通 
的 政治 信仰 。 


ao 
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苏维埃 共和 国 国 家 银行 兼 具 中 央 银 行 和 商业 银行 的 业务 功能 ， 包 
括 发 行 钞 票 、 代 理 苏 维 埃 政权 的 国库 、 开 展 储 蕾 、 吸 收 存 款 、 发 放贷 
款 等 。 然 而 在 战争 年 代 ， 共 产 党 领导 的 地 区 并 没有 真正 意义 上 的 中 央 
银行 ， 各 个 根据 地 银行 是 独立 发 行货 币 ， 互 不 通用 ， 没 有 法 定 的 兑换 
比率 。 解 放 战 和 争 的 节 节 胜利 将 根据 地 连 成 了 一 片 、 分 割 的 货币 流通 成 
了 大 问题 。 曾 任 陕 甘 宁 边区 财政 厅 厅 长 、 华 北 财经 办 事 处 副 主 任 的 南 
Wie (1895~1967) 1948 年 提出 了 这 个 问题 ， 他 说 等 到 解放 北平 时 ， 各 
路 大 军 都 拿 着 各 解放 区 的 货币 ， 那 不 像 八国 联军 进 北京 时 一 样 混乱 
吗 ? 此 话 一 直 传 到 了 毛泽东 的 耳 打 里 ， 中 央 决 定 马 上 着 手 解 决 问题 。 
才 用 了 不 到 一 年 的 时 间 ， 就 创立 了 人 民 银 行 ， 它 的 第 一 个 功劳 ， 就 是 
在 全 国 入 一 发 行人 民 币 1 


此 事 对 中 国 的 意义 ， 堪 比 1844 年 英国 把 英格兰 银行 的 货币 认定 
为 “法定 货币 ?的 创举 。 不 过 我 们 有 个 问题 ， 人 民 币 如 何 能 保证 强制 流 
通 、 币 值 稳定 ? 翻 查 人 民 银 行 1948 年 成 立 前 后 的 一 些 论述 ， 找 不 到 当 
年 困扰 着 英国 议会 和 英格兰 银行 的 那些 议题 。 发 行人 民 币 的 银行 准备 


ETA? 发 行 量 受 贯 金属 和 外 汇 的 制约 吗 ? 如 何 防止 发 行 可 能 导致 的 
通货 膨胀 ? 与 各 国货 币 的 兑换 率 如 何 确定 ? 国民 党 的 政府 刚刚 在 这 些 
问题 上 控 了 大 跟头 ， 不 能 不 使 我 们 对 这 些 问题 倍加 关切 。 非 常 明 显 ， 
人 民 银 行 的 关注 热点 不 在 这 里 。 从 上 述 布 告 中 我 们 可 以 读 出 ， 新 钞票 
NES SEA te REO, CA CREA CHA”, mA 
也 征 其 他 解放 区 流通 货币 的 “本 位 币 ”。 保 证 其 流通 价值 与 秩序 的 ， 是 
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我 们 在 前 几 节 中 已 经 看 到 ，20 世 纪 30 年 代 以 来 ， 欧 美 主要 国家 一 
家 接 一 家 放弃 了 金本位 制 ， 使 政府 获得 了 利用 货币 政策 干预 经 济 活动 
的 自由 度 。 国 民政 府 从 中 学 到 了 工具 理性 ， 不 受 贵金属 或 美元 汇总 本 
位 约束 的 法 币 与 金圆券 的 改行， 给 了 它 军事 财政 的 盘 桓 空间 。 中 国人 
民 银行 的 票子 自立 本 位 ， 并 且 由 政府 出 规则 ， 强 力 保障 流通 秩序 ， 似 
乎 也 符合 了 时 代 的 发 展 潮流 。 但 是 指导 人 民 银 行政 策 实践 的 ， 并 非 西 
方 凯 恩 斯 的 黄金 脱钩 理论 ， 而 是 来 自 马克 思 列 宁 主义 的 政治 经 济 学 。 
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/《 资 本 论 》 开 宗明 义 就 讲 货币 ，“ 信 用 与 虚拟 资本 "是 马克 思 注 重 的 研究 领域 


实际 上 ， 从 苏维埃 共和 国 的 国家 银行 开始 ， 共 产 党 领导 的 银行 就 
不 信 什 么 金 银 本 位 制 ， 从 未 控 地 建 过 什么 大 金库 。 著 名 经 济 学 家 薛 暮 
BF (1904~2005) 1944 年 曾 在 山东 帮助 当时 的 北海 银行 解决 北海 币 发 行 
出 师 不 利 的 问题 。 该 银行 既 无 金 银 ， 亦 无 外 汇 ， 发 的 货币 根本 敌 不 过 


来 目 中 储 币 与 法 币 的 竞争 。 藤 昔 桥 认真 思考 之 后 ， 提 出 了 一 个 理论 ， 
即 货币 的 “物质 本 位 论 *。 他 说 北海 币 不 靠 金 银 也 照样 硬 得 起 来 ， 
为 “纸币 的 基本 保证 是 物资 *。 这 既 反 映 了 马克 思 主 义 的 唯物 论 ， 又 符 


合 苏联 的 产品 经 济 思 想 。 


山东 抗日 根据 地 和 北海 银行 大 受 启发 ， 据 说 通过 积极 组 织 货源 ， 
增加 所 在 地 胶东 地 区 的 供给 ， 提 供 贷款 发 展区 内 商品 经 济 ， 同 时 有 效 
堵 住 中 储 币 、 法 币 在 目 己 地 盘 内 的 流通 ， 北 海 币 条 然 名 气 大 增 。 为 了 
维护 币值 ， 北 海 银行 每 发 1 元 货币 ， 丈 购买 5 毛 钱 的 物资 储存 ， 等 于 为 
自己 建立 了 50% 的 准备 金 率 。 到 1945 年 ， 北 海 币 的 发 行 量 一 下 子 从 2 亿 
提高 到 6 亿 。 这 是 一 个 极 好 的 例子 , “证 明 现 代 生 活 中 的 货币 都 是 信用 


A 
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/北海 银行 发 行 的 货币 


1949 年 初 ， 中 国人 民 解 放 军 已 经 寿 得 三 大 战役 的 胜利 ， 人 民 共 和 
国 的 蜡 光 照 带 了 东方 ， 人 民 币 一 路 发 行 一 路 春风 。 对 所 请 金 银 本 位 ， 
人 们 无 所 忧虑 ， 信 心 吏 是 来 目 人 民政 府 和 人 民 银 行 强大 的 物资 调运 能 
Fie 


/边区 政府 1941 年 发 行 的 公债 。 它 的 年 期 本 来 为 5 年 ， 息 率 7.5%。1944 年 7 月 ， 政 府 财政 状况 好 


转 ， 马 上 全 部 偿还 。 对 运用 金融 手段 的 慎重 ， 为 政府 建立 了 良好 的 信誉 


共产 党 政府 领导 的 银行 ， 出 身 于 入 困 农 村 ， 服 务 于 工农 百姓 ， 与 
英格兰 银行 不 一 样 ， 与 上 海 的 金融 财团 也 不 一 样 ， 它 们 没有 成 为 引起 
政府 注目 的 “大 款 ”， 天 生 不 是 政府 的 * 钱 袋子 ”。 共 产 党 的 音 命 资本 ， 
开始 时 主要 靠 的 是 “ 打 土 豪 ， 分 田地 ”。 在 陕 北 革命 根据 地 ，1941 年 以 
前 ， 财 政 来 源 比 较 多 元 化 ， 相 当 部 分 靠 外 来 的 捐款 和 国民 政府 的 拨 
wk; 1941 年 以 后 ， 调 整 为 依靠 索 进 制 田 税 和 “ 目 己 动手 ,丰衣足食 ”。 
各 种 普通 的 、 特 殊 的 税种 ， 在 文 持 边 区 政府 的 开 文中 至 关 重 要 ， 而 边 
区 银行 的 直接 贡献 ， 只 是 1941 年 发 放 的 一 笔 总 额 为 500 万 边 币 的 "建设 


救国 公债 ”。 陕 甘 末 边区 也 曾 出 现 过 边 币 的 通胀 ， 但 相对 于 边区 政府 已 
近 百 亿 的 财政 收文 来 说 ， 银 行 的 货币 发 行 和 债务 融资 从 未 取得 忆 足 而 
立 的 地 位 。 用 边区 财政 厅 厅 长 再 汉 宕 的 眼光 看 , “银行 的 发 行 要 全 部 用 
于 生产 ”。 赶 上 财政 没有 赤字 没有 透 文 ， 束 是 银行 的 好 年 份 。 


共和 国 开国 银 行 的 第 一 任 行 长 ， 就 是 在 革命 中 自学 成 才 的 财经 专 
家 南 汉 展 。1948 年 ， 南 汉 展 丈 同 薛 音 桥 一 道 ， 在 华北 人 民政 府 财经 办 
事 处 做 副 主任 。 人 民 银 行 的 成 立 与 人 民 币 的 发 行 ， 都 有 他 运筹 操持 的 
身影 。 他 的 男 一 项 功绩 ， 就 是 为 人 民 银 行 察 集 了 一 批 金融 界 的 专 才 贤 
士 。 其 中 有 一 位 和 上 海 商 业 储 蓄 银 行 总 经 理 陈 光 甫 共事 20 多 年 的 资 焰 
华 (1900~1996) 先生 ， 他 对 人 民 银 行 在 未 来 金融 体系 中 的 地 位 提出 了 
明确 的 建议 : 


现今 世界 各 国 的 金融 机 构 设置 都 是 来 用 中 央 银 行 体制 …... 中 国 
的 金融 事业 也 应 当 按照 这 个 模式 组 建 : 即 把 中 国人 民 银 行 作为 中 央 
银行 ， 起 到 银行 之 银行 的 作用 ， 而 其 他 各 银行 是 在 人 民 银 行 的 领导 
下 ， 充 分 发 挥 其 专业 银行 的 作用 ...... 过 去 ， 金 融 机 构 中 行 之 有 效 的 
一 些 做 法 ， 比 如 票据 交换 和 贴现 、 证 券 交 易 市 场 等 等 ， 社 会 主义 制 
度 下 也 可 以 采用 。 


资 污 华 1949 年 刚刚 从 美国 讲学 归来 。 彼 时 彼 地 的 美国 联邦 储备 银 
行 ， 正 在 从 战 后 政府 的 经 济 干预 政策 中 慢 慢 脱身 ， 重 新 获得 了 货币 政 
策 的 “独立 ”决策 权 。 同 时 ， 国 会 要 求 类 国联 储 必 须 继 续 与 财政 部 配 
合 ， 维 持 金 融 秩序 和 经 济 秩 序 的 稳定 ， 特 别 是 要 保证 吏 业 、 生 产 、 购 
买 力 与 物价 的 稳定 。 


把 这 些 挑 战 和 对 宽 平移 到 1949 年 的 中 国 ， 似 乎 异曲同工 ， 但 它们 
背后 所 反映 的 现实 ， 却 古 完全 不 同 的 问题 。 人 民 银 行 不 能 独立 ， 它 很 
快 被 归并 入 政务 院 的 直属 行政 系统 ， 辟 行 从 石家庄 搬 到 了 北京 旧 日 
的 “华尔街 一 一 西 交 民 埠 。 人 金融 业 也 不 可 能 继续 保持 目 由 化 与 多 样 


化 ， 否 则 ， 束 无 法 建立 计划 经 济 体系 中 的 金融 秩序 ， 难 以 维护 人 民 币 
的 权威 。 
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(SUH (F) 建议 成 立 “ 中 国 金 融 协 会 "， 出 版 月 刊 杂 志 《 中 国 金 融 》， 创 立 了 人 民 银 行 研究 
金融 理论 与 实践 的 平台 

解放 时 初期 中 国 ， 大 大 小 小 的 金融 机 构 还 有 两 三 千家 ， 市 场 上 的 
银 圆 存量 巨大 ， 虽 已 被 禁 ， 但 实际 上 它们 仍 是 流通 中 的 “大 哥 大 ”。 各 
种 交易 市 场 在 和 全 国 解 放 的 形势 对 赌 ， 冲 击 着 物价 指数 如 坐 “ 过 山 
车 ”。 特 别 是 在 上 海 这 座 旧 政权 遗留 下 来 的 政治 与 经 济 堡垒 ， 虽 没有 了 
孔 、 宋 之 类 的 大 家 族 ， 但 城市 里 有 千 千 万 万 的 大 小 投机 商 、 茫 无 头绪 
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日 银 、 投 机 物资 、 抛 售 纸币 ， 局 势 乱 作 一 团 。 国 民政 府 的 “ 老 桨 “小 
蒋 ” 曾 想 在 这 里 建立 秩序 ， 结 果 是 乱 上 加 乱 。 


1948 年 6 月 进入 上 海 的 人 民 银 行 面 对 的 吏 是 这 一 乱 局 。 然 而 ， 运 用 
政权 和 物资 集中 的 能 量 ， 人 民 银 行 只 用 了 几 个 月 的 时 间 ， 即 如 秋风 扫 
落叶 一 般 ， 清 理 了 银 圆 对 人 民 币 的 “抵抗 >， 关闭 了 所 有 违反 法 纪 的 投 
机 市 场 和 机 构 ， 帮 助 私营 工商 业 很 快 地 恢复 了 生产 ， 经 济 生 活 基 本 走 
问 了 正常 。 在 清理 干净 的 场地 上 ， 商 业 信 用 逐步 被 取缔 ， 银 行 的 信用 
最 终 集 中 到 了 “ 统 存 统 代 ”的 人 民 银 行 手中 。 


金融 体系 的 变化 ， 在 20 多 年 的 时 间 里 ， 止 步 于 一 家 银行 、 一 个 信 
贷 计划 ; 止步 于 货币 的 集中 发 行 和 M0、M1、M2 的 创造 。 中 国人 民 银 


行 ， 如 资 泪 华 先生 的 建言 ， 真 正成 为 中 国 的 中 央 银 行 ， 已 经 是 1984 年 
的 事情 了 。 时 间 真 是 一 条 奔流 不 居 的 长 河 ， 它 流 过 1694 年 的 英格兰 银 
行 、1913 年 美国 的 联储 、1928 年 国民 政府 的 中 央 银 行 、1949 年 的 人 民 
银行 ， 终 于 把 改革 开放 的 中 国 冲 击 到 现代 银行 制度 的 前 沿 。 那 时 我 还 
在 上 研究 生 ， 论 文 的 标题 就 是 “* 论 中 国 中 央 银 行 制 的 金融 制度 "”， 其 实 
只 是 在 重复 金融 前 辈 所 熟知 的 那些 基本 原理 。 人 民 银 行 跨 出 的 这 一 大 
步 ， 在 20 世 纪 70 年 代 是 完全 不 可 思议 的 。 因 为 在 “文革 ”的 后 期 ， 中 国 
的 物资 经 济 、 调 拨 经 济 走 辐 了 了 极端， 差点 儿 束 回 到 了 产品 经 济 。 它 不 
但 是 一 个 既 没 有 内 债 也 没有 外 债 的 国家 ， 同 时 也 成 了 一 个 没有 银行 的 
国家 。 时 任 人 民 银行 副 行 长 的 刘 鸿 儒 回 忆 了 发 生 在 1969 年 7 月 的 一 件 大 
事 : 


国务 院 决 定 银行 系统 同 财政 部 门 合并 ， 中 国人 民 银 行 总 行 并 入 
财政 部 ， 各 省 市 分 行 与 财政 厅 Um) 合并 。 当 时 ， 我 作为 人 民 银 行 


/这 是 20 世 纪 50 年 代 的 版 画 ， 措 绘 的 是 正在 建设 中 的 北京 经 济 行政 管理 中 心 。 人 民 银 行 、 财 政 
部 、 国 家 计划 经 济 委员 会 后 来 都 搬 到 了 这 里 

唯一 的 一 家 银行 被 合并 了 。 它 的 建立 功臣 南 汉 户 行 长 被 诬陷 为 “ 坏 
人 ”， 理 由 是 他 曾 与 资本 家 流 竣 一 气 。 没 有 了 人 民 银 行 ， 人 民 币 上 面 的 
一 行 字 毛 将 在 附 ? 没有 人 认为 这 是 个 问题 ， 在 那样 一 个 拧 巴 的 年 代 。 
不 管 坚 么 说 ， 老 百姓 相信 人 民 币 。 


默默 地 ， 历 史 长 河流 过 了 那 段 岁月 .……… 


21 世 纪 的 人 民 币 ,已 是 今 非 苷 比 。 人 民 银 行为 它 而 发 声 ， 商 业 银 
行 、 证 券 公司 和 其 他 非 银行 金融 机 构 为 它 而 忙碌 ， 资 本 市 场 古 它 投资 
冒险 的 乐园 ， 网 络 金融 正在 为 它 换 上 新 衣 。 不 但 全 中 国 ， 包 括 全 世 
FF, BAAR THE SIE H BRE 。 


1949 年 人 民 银 行 接手 国民 政府 中 央 银 行 ， 一 共 只 得 到 黄金 6 000 
两 、 日 银 3 万 两 、 银 圆 百 万 枚 、 美 元 几 块 钱 。 今 天 ， 人 民 银 行 管理 着 世 
界 上 最 大 的 外 汇 储备 ， 相 当 于 美元 3.8 万 亿 。 在 它 管理 的 金库 里 ， 存 放 
着 世界 上 第 五 大 的 储备 金 。 但 是 人 民 币 并 不 会 为 这 些 外 汇 黄 金 移 情 别 
恋 ， 它 就 是 目 己 的 本 位 币 ， 站 在 它 身 后 的 是 中 国 强 盛 的 实体 经 济 。 


一 个 世纪 以 前 ， 中 国 经 济 因为 没有 统一 的 、 国 家 集中 掌控 的 货币 
而 屏 弱 。 石 家 庄 城 场 上 的 那 一 张 布告 ， 以 人 民 银 行 之 手 ， 为 国家 的 货 
币 发 行 安 狠 了 集权 的 水 龙 尖 ， 贷 起 了 政府 维持 金融 秩序 的 防波堤。 一 
个 甲子 过 去 ， 在 世人 眼中 ,今天 的 人 民 币 顾 有 人 金 砖 的 分 量 ， 它 象征 着 
中 国人 和 国家 财富 在 世界 经 济 中 的 强势 地 位 与 影响 力 。 
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一 一 《庄子 ' 德 充 符 》 


金钱 的 世界 ， 难 道 不 古 从 来 部 由 精英 说 了 算 吗 ? 前 面 一 直 在 谈 
政府 的 集权 如 何 定 调 现 代金 融 ， 那 么 ， 精 英 在 金融 体系 内 又 处 于 何 
种 地 位 ? 


精英 是 拥有 特权 的 群体 。 他 们 不 是 孤立 的 个 人 ， 是 一 群 人 物 ， 
一 批 家 族 ， 一 类 公司 ， 一 个 阶层 。 有 一 个 名 字 最 能 展现 他 们 在 金融 
界 的 统治 ， 那 束 是 大 名 鼎 碳 的 罗斯 柴 尔 德 。 这 个 家 族人 物 与 公司 的 
神话 ， 从 1813 年 就 开始 流传 ，1827 年 ， 它 已 经 成 了 大 英 百 科 全 书 中 
的 一 条 ， 这 足以 开创 一 个 时 代 。 讲 金融 精英 ， 跨 越 这 个 名 字 ， 应 当 
是 不 可 能 的 。 不 过 ， 我 还 是 跨越 了 ， 把 时 代 的 开端 ， 往 后 推 了 整整 
百年 。1912 年 的 某 一 天 ， 老 JP. 摩 根 在 美国 国会 听证 大 厅 接 受 聆 
讯 ， 被 媒体 进行 了 广泛 报道 。 不 但 在 美国 ， 全 球 公 众 从 此 开始 直面 
金融 精英 。 这 个 标志 性 事件 影响 深远 。 

政府 依靠 立法 建立 了 稳定 的 金融 体系 ， 精 英 在 其 中 保持 体系 活 
力 ， 提 升 效 率 ， 增 加 价值 ， 是 积极 创新 的 基本 元 素 。 法 治 ， 在 金融 
行业 有 两 个 关键 中 枢 ， 一 是 设立 银行 的 特权 来 自 何 处 ? 二 是 怎样 建 
立 、 维 护 金融 信誉 ? 对 此 公众 并 不 咒 悉 。 弗 格 森 教授 在 《罗斯 熔 尔 
德 家 族 》 一 书 中 曾 说 ， 在 以 往 的 文字 里 ， 精 英 雇 用 文人 以 “ 诡 媚 
的 ”笔触 刻画 了 钱 主 的 形象 。 百 年 前 的 美国 ， 州 政府 在 银行 管理 上 


各 目 为 政 ， 联 邦 政府 没有 货币 银行 的 监管 机 构 。 国 会 首次 对 质 老 摩 
根 ， 是 联邦 立法 着 把 异 子 伸 进 了 金融 领域 。 它 要 对 银行 业 的 经 萌 进 
行 全 面 的 检测 ， 要 迫使 大 至 们 认识 上 自己， 为 特权 设置 约束 ， 为 信誉 
树立 标杆 。 


金融 精英 被 媒体 一 一 开始 十 书籍 报刊 ， 后 来 是 电视 电影 ， 现 在 
征 网 络 微 信 一 一 又 露 在 大 许 广 众 之 下 ， 也 具有 重大 意义 。 法 治 加 上 
媒体 ， 让 公众 知道 了 精英 们 如 何 行使 权利 ， 也 获得 了 系统 持续 的 工 
H o Wee eee, SOK APRS, LET ER 
间接 影响 金融 行业 的 走向 。 

1931 年 8 月 15 日 ， 从 旧金山 到 上 海滩 ， 国 际 报刊 出 现 了 一 条 新 
闻 : 英格兰 银行 的 行 长 话 曼 由 于 近 儿 个 月 来 超 种 的 压力 ， 身 体感 到 
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条 不 寻 贡 的 新 闻 。 过 去 ， 央 行 行 长 只 是 金融 圈子 里 的 名 人 ， 现 在 他 
们 也 被 媒体 包围 ， 失 去 了 私密 空间 。 行 长 们 制定 执行 的 货币 政策 、 
与 财政 政策 和 其 他 宏观 经 济 政 策 的 联动 ， 坚 无 例外 ， 都 曝光 在 立法 
者 与 公众 的 视线 之 内 。 


超级 男女 的 俱乐部 


从 20 世 纪 70 年 代 过 来 的 人 ， 可 能 记得 昔日 时 兴 的 一 个 口号 ， 叫 
作 * 国 家 要 独立 ， 民 族 要 解放 ， 人 民 要 革命 "。 国 家 (state) 、 民 族 
(nation) ` AR (people) ， 是 19 世 纪 以 来 冒 起 的 三 股 最 强劲 力量 ， 
推动 着 历史 车 轮 深 深 向 前 。 在 西方 ， 它 们 合力 打 翻 了 新 芝 国 主义 、 法 
西 斯 主义 ; 在 东方 ， 催 生 了 实践 的 社会 主义 ;在 亚 非 拉 美 ， 赶 走 了 和 殖 
民主 义 与 家 族 统治 。 


/文革 ”中 的 宣传 画 ， 那 时 国家 、 民 族 、 人 民 的 核心 理念 是 阶级 斗争 

我 们 那 时 了 解 较 少 的 ， 是 20 世 纪 西 方 学 者 天 注 的 其 他 影响 社会 发 
展 的 力量 ， 诸 如 宗教 伦理 (religion ethic) 、 公 共 领 域 (public 
sphere) ， 还 有 公司 组 织 (corporation) 、 精 英 群体 (elite) 等 等 。 其 


中 的 精英 群体 是 说 在 社会 的 各 个 领域 ， 都 有 一 个 超级 人 群 ， 他 们 集聚 

人 资源， 掌握 着 权力 ， 他 们 的 决策 能 够 左右 普罗 大 众 的 生活 ， 影 响 罕 
越 了 国家 和 民族 的 界限 。 人 金融 精英 居于 金钱 社会 的 顶层 ， 有 是 权力 与 货 
币 资 本 的 完美 结合 ， 不 只 在 财经 界 ， 而 且 跨 越 许多 领域 ， 他 们 堪 比 受 
人 得 示 的 “造物 主 ”。 


中 国 改革 开放 后 ， 西 方 的 现代 金融 业 走 进 了 我 们 的 视野 ， 但 是 精 
英文 化 在 其 中 的 重要 地 位 尚未 为 人 们 所 理解 。 记 得 有 一 本 在 类 国 磊 受 
欢迎 的 书 叫 《 银 行家 》， 作 者 马丁 ' 迈 陡 特 意 记述 了 数位 银行 家 鲜 活 的 
个 人 品 性 与 发 家 史 。 但 译 痢 在 前 言 中 说 明 ， 这 些 对 “精英 ”的 元 长 摘 绘 
过 于 报告 文学 ， 吕 把 它们 删 反 了 。 人 今天， 肯定 没有 人 再 会 做 这 样 的 取 
售 。 金 融 精 英 的 权力 与 影响 实在 是 太 大 了 ， 他 们 的 所 作 所 为 被 演绎 为 
隐秘 的 “天 阴谋 ”， 他 们 成 为 传记 文学 中 的 明星 ， 即 便 是 正统 的 史书 ， 
也 不 会 还 记 描写 他 们 的 人 文 魅力 与 逸闻 趣事 。 我 们 关心 经 济 生活 中 的 
体制 、 机 制 和 重大 事件 ， 更 关心 在 其 中 运筹 帷 幅 的 精 严 人物。 留言 每 
日 的 报刊 微 信 ， 上 面 总 是 在 跟踪 报道 金融 精英 的 言论 身影 。 


“精英 ”这 个 词 来 目 于 复 洒 的 政治 学 、 人 社会 学 领域 。 在 英国 人 的 字 
典 中 ， 这 个 词 不 指 单数 ， 而 是 意味 着 一 部 分 人 ， 或 一 个 阶层 ， 特 殊 的 
家 世 、 社 会 地 位 或 财富 把 他 们 聚集 在 一 起 。 贯 族 、 政 治 强人 和 伦 致 金 
融 城 里 的 富 绅 束 是 典型 的 传统 “精英 ”。 他 们 数量 不 多 ， 高 高 在 上 ， 编 
织 了 大 英 带 国 的 社会 组 织 ， 也 搭建 了 全 球 现代 秩序 的 架构 。 第 二 次 世 
界 大 战 后 ， 英 国 通过 了 一 系列 法 案 ， 特 别 是 1999 年 的 《上 院 改革 
令 》， 世 袭 贵族 逐步 淡出 了 英国 政坛 。 在 英格兰 银行 的 金库 个 掏 空 
Ja, “绅士 资本 家 ”的 底气 随 之 被 摊薄 。 全 球 金 融 的 中 心 舞 台 上 ， 换 上 
了 新 主角 。 例 如 ， 世 界 银 行 首 任 总 裁 是 美国 人 ， 第 二 任 仍 是 美国 人 。 
在 国际 货币 基金 组 织 ， 英 国 的 执行 重 事 只 是 一 个 “精英 团体 ?中 的 一 分 
子 。 英 式 传 统 精英 的 世界 统治 基本 上 被 解体 。 


即便 如 此 ， 英 国人 认为 他 们 的 “精英 文化 ”在 一 系列 冲击 之 后 ， 遗 
PUL Ment: 第 一 ， 财 定 仍 然 集 中 在 固定 的 几 个 领域 ， 即 土地 
所 有 者 、 商 人 和 人 金融 家 手 里 ， 第 二 ， 金 融 的 实力 依旧 保留 在 伦敦 金融 
城 ， 居 于 文化 传承 首位 的 还 是 “绅士 + 资本 主义 ”; 第 三 ， 上 流 社会 的 高 
层 ， 仍 是 来 目 一 个 小 圈子 的 精英 。 


史学 家 们 考证 了 ， 直 到 20 世 纪 80 年 代 ， 在 政治 仕途 上 ， 议 会 中 持 
有 “伊顿 公 学 ”履历 的 议员 仍 占 相当 比例 。70% 的 保守 党 议员 拥有 公 学 
毕业 背景 ， 加 上 剑桥 、 和 牛津 镀金 的 学 历 。 和 欲 在 金融 城 出 人 头 地 ， 没 有 
特殊 的 育 景 ， 想 爬升 到 机 构 的 上 层 ， 依 旧 十 困难 重重 。 传 统 的 精英 次 
聚 力 和 体制 基石 不 但 没有 动 播 ， 反 而 由 于 权力 的 扩大 而 更 为 巩固 。 斯 
宾 伯 格 在 《伦敦 金融 城 》 一 书 中 说 : “20 世 纪 50 年 代 以 来 ， 整 个 商界 ， 
包括 制造 业 ， 实 际 上 十 在 一 个 金融 管理 者 小 集团 的 控制 之 下 。 而 这 个 
小 集团 的 核心 人 物 ， 十 聚集 在 清算 银行 与 商人 银行 董事 会 里 屈指 可 数 
的 谦 谦 君子 。 由 于 交叉 持 有 相当 广泛 的 关键 机 构 的 董事 资格 ， 他 们 在 
体制 中 的 地 位 是 一 言 九鼎 ， 举 足 轻 重 。” 


1956 年 ， 美 国有 一 位 教授 赖 特 :米尔 斯 撰写 了 一 本 书 叫 《 权 力 精 
英 》， 专 门 解析 美国 的 权力 结构 是 怎样 由 精英 们 组 织 运行 的 。 米 尔 斯 
发 现 美国 的 社会 现实 与 英国 的 “精英 ”传统 有 一 脉 相 承 之 处 ， 只 是 美国 
人 更 看 重 今生 今世 的 个 人 努力 ， 世 家 世袭 不 符合 他 们 的 “美国 梦 *。 他 
指出 三 个 领域 是 权力 精英 的 集结 地 ， 即 商界 、 政 界 与 军 界 。 这 三 界 的 
顶层 ， 束 是 社会 架构 中 的 战略 指挥 塔 。 在 里 面 运用 权力 财富 与 声誉 调 
动 国家 与 市 场 力量 的 精美 ， 不 但 人 数 很 少 ， 而 且 在 念 上 塔 中 旋转 楼 梯 
的 艰苦 过 程 中 ， 已 混 得 人 人 脸 束 。 他 们 的 位 置 也 经 浓 互 换 , “从 政府 高 
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身 变 成 政客 ， 从 这 里 叱 啶 风云 到 那里 翻 云 补 雨 "。 不 过 ， 他 描述 的 是 20 
世纪 50 年 代 的 美国 ， 其 时 国内 政治 、 战 争 阴 影 、 东 西方 意识 形态 之 
争 ， 聚 焦 着 权力 精英 关注 的 目光 。 米 尔 斯 没有 刻意 着 誉 精英 文化 的 金 
融 舞 台 与 影响 力 。 


20 世 纪 末 ， 形 容 现 代 精 英 群 体 出 现 了 一 个 新 词 ， 即 在 全 球 顶 层 
由 “ 权 比 身 大 ”的 几 千 人 形成 了 一 个 “国际 超级 阶层 ?*。 他 们 包括 政府 官 
员 、 国 际 组 织 负 责 人 、 跨 国 公司 的 首席 执行 官 、 媒 体 大 佬 、 身 家 亿 万 
的 投资 人 、 科 技 天 才 、 石 油 霸主 、 对 冲 基 金 大 腕 、 私 慕 股权 投资 创始 
A` EDENI ` KAMA ` EZEZ ` IZK ERK, FFA 
卫 : 罗 德 柯 夫 在 《超级 阶层 一 一 全 球 权力 精英 和 他 们 塑造 的 世界 》 一 书 
中 ， 对 国际 超级 阶层 做 了 生动 真实 的 描述 。 他 的 发 现 是 : 在 财经 领 
域 ， 即 财 军 的 创造 与 拥有 、 融 资 与 投资 领域 ， 国 际 “ 超 级 阶层 ”的 集聚 
程度 和 影响 力 最 高 ， 跟 在 后 面 的 是 宗教 、 军 事 和 政坛 等 其 他 领域 。 在 
他 的 笔下 ， 美 国联 储 主 席 格林 斯 潘 当年 是 “超级 阶层 ?里 的 “超级 阶 
层 ”， 他 为 四 任 美 国 总 统 当 货 币 金 融 之 家 : 里 根 、 老 布什 、 克 林 顿 、 小 
布什 。 从 1987 年 到 2006 年 ， 格 林 斯 潘 只 要 金 口 一 开 ， 东 绕 西 绕 ， 他 的 
话 立 刻 成 为 媒体 上 的 名 句 ， 足 以 使 美国 的 市 场 题 三 倒 四 ， 经 济 风云 突 
起 ， 并 在 全 世界 惊 起 波澜 。 依 靠 个 人 所 表述 的 “思路 ”>， 就 能 进发 出 如 
此 威力 ， 超 级 阶层 的 影响 力 在 美联储 这 里 表现 得 可 请 登 峰 造 极 。 


最 初 观 绎 到 “ 超 国界 ”精英 群体 兴起 的 人 ， 包 括 了 人 论 旗 银行 曾经 的 
老板 沃尔特 : 瑞 斯 顿 。 人 花旗 银行 古 美国 金融 业 “ 走 出 去 ”的 先锋 ，20 世 纪 
380 年 代 束 在 拉美 风光 过 也 跌 过 跟头 。 珊 斯 特 从 银行 跨国 经 营 的 实践 
中 ， 预 感到 一 个 新 的 实力 群体 正在 浮现 。 这 些 人 掌握 了 两 个 新 的 物质 
上 的 优势 : 第 一 ， 拥 有 跨国 公司 的 大 平台 ; 第 二 ， 掌 握 了 信息 沟通 的 
新 技术 。 这 样 他 们 残 能 够 在 全 球 呼风唤雨 ， 在 类 国之 外 获得 更 多 的 经 
济 利益 。 他 们 与 同样 信息 灵通 的 国际 政商 伙伴 建立 了 紧密 广泛 的 联 
系 ， 其 重要 性 甚至 超过 了 与 国内 权力 精英 的 互动 。 有 一 个 故事 是 说 ， 
苏联 解体 后 ， 年 轻 的 市 场 精 英 们 很 快 束 找到 了 来 目 美国 的 资本 ， 联 手 
改造 和 开发 了 俄罗斯 的 核心 产业 。 毋 良 置 疑 ， 经 济 的 国际 化 和 资本 的 
国际 化 融 来 了 精英 的 国际 化 和 国际 经 济 秩序 的 精英 化 ， 国 界 和 天 空 对 
他 们 都 不 是 制约 。 


跨国 精英 们 的 光彩 ，20 世 纪 90 年 代 束 照 久 到 了 中 国 。 例 如 1995 年 
美国 摩根 士 丹 利 的 辟 裁 约 鞠 - 麦 元 先生 曾经 在 北京 接受 过 采访 ， 而 且 马 
上 成 了 电视 上 的 商界 明星 。 又 过 了 几 年 ， 中 国 的 大 公司 纷纷 完成 重组 
海外 上 市 ， 它 们 的 高 管 也 有 了 跨国 知名 度 ， 只 富 片 语 甩 给 国际 资本 市 
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精英 们 很 快 发现 ， 在 和 和 平 的 年 代 ， 英 国 的 金融 市 场 容量 被 全 球 积 素 的 
财富 大 大 拓宽 。 除 了 传统 的 银行 和 投资 银行 业务 ， 一 个 者 搭建 起 来 的 
舞台 叫 作 “财富 管理 *"， 大 型 保险 公司 、 养 老 基 金 和 单位 信托 基金 成 了 
证 券 市 场 中 新 开拓 的 竞技 场 ， 足 够 年 青 一 代 精 英 挥 酒 创 新 的 活力 。 美 
国人 抹 去 了 金 镑 往日 的 光辉 ， 但 却 给 欧洲 送 来 了 绿 胸 区 的 美元 。 英 国 
的 绅士 金融 家 在 20 世 纪 70 年 代 抓 住 了 欧洲 美元 这 个 机 会 一 一 它 远 远 超 
过 了 一 个 民族 国家 ， 甚 至 一 个 大 英 帝 国 所 能 带 来 的 市 场 规模 与 潜力 。 
在 20 世 纪 国际 化 的 浪潮 中 ， 人 金融 城 不 但 没有 倒 下 ， 反 而 重 整 旗 菠 ， 表 
次 蹄 映 于 全 球 数一数二 的 金融 中 心 。 令 大 英 各 国 史学 家 上 略 感 遗憾 的 ， 
征 在 金融 城 里 叱 啤 风 云 的 已 不 尽 是 传统 的 英国 绅士 ， 而 是 包含 了 来 目 
全 球 各 经 济 强国 的 金融 精英 团队 。 
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/中 国电 视 观 众 认 识 美国 投资 银行 超级 精英 ， 可 能 束 始 于 摩根 士 丹 利 总 裁 麦克 先生 


活力 四 射 的 美国 货 本 市 场 ， 吸 引 了 全 球 更 多 的 金融 精英 在 那里 一 
苋 肉 雄 。 争 得 桂冠 的 也 是 新 起 的 一 代 创 新 精 壬 ， 主 力 队员 也 部 来 目 机 
构 投 资 者 、 交 易 员 、 对 冲 基金 经 理 、 并 购 专 家 和 隐秘 的 直接 投资 
吝 。 他 们 的 成 功 要 靠 大 把 的 资金 、 机 构 的 运作 平台 、 优 秀 的 团队 ， 以 
至 强大 的 股东 背景 ,但 是 最 关键 的 ， 靠 的 是 走 在 前 面 的 领军 人 物 和 他 
们 的 稼 慧 与 勇气 。 许 多 金融 家 目 身 束 古 “精英 *"， 但 是 他 们 的 专长 ， 是 
用 金钱 和 市 场 创造 更 多 更 大 的 “精英 ”。 


直接 投资 大 享 把 他 们 的 成 功 总 绪 成 一 个 秘诀 ， 那 区 是 把 钱 扔 给 
确 的 企业 家 和 他 的 创意 。 美 国 前 财政 部 长 、 哈 佛 大 学 前 校长 院 默 斯 
说 : “消费 着 追求 优 上 加 优 ， 结 采 使 演 忆 界 顶层 的 超级 明星 更 加 光彩 村 
目 .……. 同 样 的 原则 也 可 以 适用 于 那些 出 类 拔 某 、 声 名 显赫 的 金钱 管理 
者 。” 追 求 回报 的 精英 创造 顶级 精美 ， 握 有 人 金钱 制造 出 更 多 的 金钱 。 


握 有 人 金钱 的 金融 家 神通 广大 。 黑 石 投 资 的 总 裁 舒 瓦 效 曼 曾 说 过 这 


在 任何 一 个 我 们 涉足 的 经 济 体 ， 我 们 日 在 成 为 中 枢 。 我 们 感到 
昌 己 必须 是 一 个 人 负责 任 的 参与 者 。 我 们 期 望 不 要 引起 反感 ， 因 为 我 
们 所 从 事 的 事 对 (所 投 ) 公司 发 展 有 利 ， 让 它们 变 得 更 好 。 这 样 说 
我 们 几乎 可 以 在 任何 地 方 完 成 交易 ..……... 有 了 时 情况 可 能 不 顺利 ， 我 们 
需要 帮助 。 从 事 金 融 的 美妙 之 处 ， 台 是 我 们 可 以 用 一 个 电话 找到 任 
何 想 找 的 人 。 


aa 


一 个 电话 就 能 找到 正确 的 人 ， 一 个 电话 就 能 够 解决 任何 问题 。 原 
因 不 外 是 金融 精英 在 全 球 有 一 个 超级 网 络 ， 沟 通 高 效率 ， 互 动 全 禾 
盖 ， 而 且 要 规避 败 事 有 余 的 媒体 退 踪 。 精 英 们 在 各 大 城市 举行 论坛 与 
研讨 会 ， 在 高 档 酒店 和 餐厅、 私人 察 宅 、 私 密 俱 乐 部 、 旅 游 休 闲 胜 地 与 
空中 的 头等 舱 里 ， 都 可 能 出 现 他 们 业务 讨论 或 握手 成 交 的 隐秘 映 影 。 
在 伦敦 与 纽约 之 外 ， 更 多 的 城市 里 出 现 了 中 心 商务 区 与 金融 区 ， 如 东 
系 、 理 港 、 痢 加 坡 、 迪 拜 、 法 兰 克 福 ，20 世 纪 末 新 加 入 的 城市 中 少 不 
TALE ` 上海、 深圳 。 在 这 些 城市 的 高 楼 大 厦 的 某 间 办 公 室 坐 一 坐 ， 
精英 们 就 可 能 找到 解决 难题 的 思路 与 途径 。 


对 精英 手 握 重 权 的 批评 ， 如 同 对 国家 强权 的 抵制 ， 始 终 沸 沸 扬 
扬 ， 和 争议 不 断 。 有 人 异 慨 ， 精 英制 造 了 权力 的 垄断 和 超级 垄断 ， 他 们 
要 对 世界 上 财富 分 配 不 均 ，80% 的 人 生活 相对 、 绝 对 困 知 负 有 更 大 的 
责任 。 有 人 遗憾 ， 精 英 们 已 经 成 为 世界 公民 ， 但 并 没有 制定 出 相应 的 
法 律 约束 上 自己 的 跨国 经 营 。2008 年 的 西方 金融 危机 ， 华 尔 街 和 金融 城 
里 的 精英 锌 平民 千夫 所 指 ， 因 为 他 们 制造 了 市 场 灾难 ， 不 但 国内 纳税 
人 不 明 不 日 地 为 亏损 纾 困 ， 地 球 人 的 财 是 也 都 在 被 大 国 印 钞 机 水 洗 。 
但 是 ， 也 有 人 提出 反驳 ， 认 为 超级 阶层 无 论 怎样 风光 无 限 ， 也 要 遵从 
已 有 的 制度 与 法 规 ， 跳 不 出 市 场 规律 的 如 来 佛手 心 。 他 们 十 时 代 所 需 
的 领 独 人 物 ， 敢 于 承担 风险 ， 勇 于 创新 ， 推 动 厦 物 质 世 界 的 加 速 发 展 


和 人 类 文明 回 未 来 的 迈进 。 一 个 更 为 有 力 的 辩护 是 ， 那 些 靠 目 己 的 努 


FA BOAN EWA ` RTR IRA, Hema ED RKAN RS 
家 ， 他 们 正在 力图 帮助 更 多 的 人 摆脱 贫困 。 


FORUM 


/创立 于 1971 年 的 达 沃 斯 世界 经 济 论坛 是 一 个 最 为 醒目 的 平台 ， 它 既是 精英 荟萃 的 地 点 ， 又 十 


他 们 能 量 的 释放 中 心 
精英 们 轧 出 的 历史 轨迹 并 不 完美 ， 包 括 金 融 精 英 主 军 的 金 tatit 


界 。 不 过 这 里 存在 的 不 是 你 死 我 活 的 斗争 ， 而 是 在 不 完美 中 塑造 
关 ， 在 不 平衡 中 寻找 平衡 。 


最 伟大 的 央行 行 长 


2008 年 10 月 23 日 ， 艾 伦 : 格 林 斯 潘 再 次 来 到 国会 山 ， 参 加 “监督 与 
政府 改革 委员 会 ”的 听证 会 。 这 是 一 套 他 非常 熟悉 的 程序 ， 电 视 上 正在 
同步 转播 。 但 是 ， 今 天 的 气氛 对 他 来 说 有 点 陌生 。 共 和 党 议员 、 委 员 
会 主席 瓦 克 斯 曼 连珠 炮 似 的 追问 ， 既 不 关乎 美联储 当下 的 政策 ， 也 无 
关于 美国 经 济 未 来 。 他 想 要 知道 的 是 ， 面 对 不 期 而 至 的 “次 贷 金 融 危 
NL”, ee HOM: 


/报道 说 在 这 一 天 的 听证 会 上 ， 格 林 斯 潘 目 光 上 暗淡 ， 一 脸 疲 态 


格林 斯 潘 曾 经 带领 美国 ， 甚 至 全 世界 ， 进 入 了 一 个 相当 美妙 的 货 
币 境界 。 在 那 段 时 期 ， 关 联储 的 货币 供给 收 放 目 如 ， 得 心 应 手 ， 与 国 
际 化 和 金融 创新 闻 曲 同 工 ， 一 次 义 一 次 愤 平 了 资本 市 场 的 动荡， 创造 


了 资本 市 场 和 实体 经 济 空 前 的 壹 采 。 格 老 一 方面 掌控 着 最 关键 的 资源 
供应 ， 男 一 方面 给 予 了 “市 场 目 律 ” 超 乎 常规 的 信任 。 


不 幸 的 是 ， 他 番 任 刚刚 一 年 ， 美 妙 的 境界 突然 像 多 米 斋 骨牌 一 样 
接连 倒塌 ， 令 格 老 感到 震 慰 与 困惑 。 


征 格 老 曾 经 滥用 了 货币 创造 的 权力 ， 查 于 监管 ， 还 是 市 场 滥用 了 
Ine AAA aE, GIT AR? Mae Al GSE, Mh TANA E fE 
机 的 突变 风云 ? 


格 老 承认 自己 的 判断 有 误 ， 同 时 认为 市 场 出现 了 他 不 曾 料 到 的 纶 
iao PENARE ` MPRA SE SCA BEAR EK, RAT RBA UB, 
着 火山 爆发 一 样 的 破坏 力 。 


其 实 ， 从 货币 出 现 的 那 一 天 起 ， 它 束 没 断 过 给 人 类 市 来 麻烦 。 特 
别 是 纸币 ， 作 为 文 付 工 具 ， 只 写 着 一 名 “以 上 带 的 名 义 ， 我 信任 你 ”， 
忠 可 以 无 价 之 物 率 手 有 价 交 易 。 它 一 落地 ， 束 如 播种 ， 获 得 目 我 衍生 
的 无 穷 活 力 。 市 场 对 货币 的 创造 总 是 抱 有 极 高 的 热情 ， 今 日 互联 网 金 
融 的 “虚拟 货币 ”提供 了 一 个 新 的 佐证 。 


英国 人 对 货币 的 系统 性 破坏 力 觉 恒 得 最 早 ， 他 们 发 明了 一 种 机 
制 ， 让 英格兰 银行 的 左手 拿 起 监督 的 权力 ， 管 住 目 己 制造 货币 的 右 
手 。 美 国人 的 目 治 能 力 世 界 第 一 ， 绝 不 情愿 把 制造 货币 和 监管 货币 这 
件 事 交 给 任何 一 只 手 ， 而 是 希望 依靠 市 场 目 律 ， 维 持 货 币 的 秩序 。 这 
种 制度 目 信 一 直 固 守 到 20 世 纪 初 年 ， 但 是 最 终 被 1907 年 爆发 的 一 场 金 
Fa AA Tot IT HESS ° 
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上 是 最 后 一 次 。 银 行家 们 无 依 无 靠 ,， 呼 天 抢 地 目 我 救赎 。 此 后 ， 他 们 
终于 决定 效 尤 英国 ， 于 1913 年 给 货币 的 制造 安 了 一 个 “小 小 *"， 美 国联 


邦 储备 制度 束 此 横 空 出 世 ， 结 束 了 几 千 家 银行 目 主 发 行货 币 的 流水 宴 
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与 英国 人 在 英格兰 银行 已 有 的 基础 上 搞 点 改 恨 不 同 ， 美 联储 的 设 


计 颇 具 匠 人 心 。 


简单 地 说 ， 第 一 ， 发 行 量 决策 权 和 货币 价格 《也 就 是 利 


率 、 汇 率 ) 调节 权 被 国会 授予 了 联邦 储备 委员 会 ， 为 它 贴 上 隶属 政府 
的 标签 。 第 二 ， 委 员 会 的 7 名 领导 由 总 统 任 命 、 参 议院 认可 ， 


任期 可 以 


征 14 年 ， 远 远 长 于 4 年 一 次 的 政府 换届 任期 。 因 此 他 们 可 以 跨越 总 统 或 
BUCA Aim, ASCARI ZY, REAM ES ESS Zh o 


第 三 ， 和 独立 的 委员 会 在 制度 中 并 存 的 ， 有 12 家 地 区 联邦 储备 银 
行 。 它 们 由 地 方 民 章 商 业 银行 私 有， 行 长 们 也 是 由 “草根 ”银行 家 们 目 
选 。 待 在 华盛顿 的 7 人 高 层 要 和 这 12 位 行 长 们 分 享 联储 的 权力 。 尽 管 这 
种 分 权 安 排 形式 重 于 实质 ， 它 却 把 中 央 的 集权 和 从 下 而 上 的 金融 地 气 
连 毛 在 了 一 起 。 第 四 ， 国 会 有 权 立 法 ， 影 响 金 融 业 的 格局 。 参 从 两 院 
HRM TART RSM MAMAS, CI Ree ee, 
不 时 要 搞 听 证 听 汇 报 ， 而 且 从 20 世 纪 80 年 代 起 ， 这 种 “内 部 ”会 议 被 搬 
上 了 电视 台 ， 让 公众 可 以 即时 听 到 看 到 高 层 的 审议 。 第 五 ， 联 储 权力 
的 核心 是 主席 定期 组 织 召 开 的 联邦 公开 市 场 委员 会 例会 。 这 里 决策 的 
基础 是 委员 们 的 共识 ， 而 共识 就 古 政 策 ， 不 必 像 英格兰 银行 那样 ， 等 
待 首相 内 阁 的 批准 。 


为 什么 美国 人 摘出 这 样 一 个 光怪陆离 的 储备 制度 ”说 到 确 ， 他 们 
在 理念 上 就 是 担心 ， 集 中 的 货币 制造 权力 可 能 会 被 政府 和 精英 们 小 
用 ， 遏 制 了 市 场 的 活力 与 创新 能 力 。 因 此 联储 要 以 权力 制约 权力 ， 以 
目 律 监管 目 律 。 
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尽管 在 设计 上 费 尽 了 心机 ， pee ees map ene 


ERIZE, WEDE; 也 有 人 懂 恶 它 公 私 不 分 一 MRE 
并 * 们 控制 国家 的 货币 大 权 ， 并 以 市 场 之 名 放任 使 融 精英 们 音 私 舞 玫 。 
曾经 有 一 位 众 议 员 跑 到 国会 大 声 宣 称 , “任何 一 个 稍微 熟悉 类 国 宪法 制 


TANIO 


度 和 职能 的 人 ， 都 会 从 本 质 上 认定 类 联储 束 是 一 个 十 足 的 怪 胎 六 一 场 
公众 监督 与 个 人 利益 之 间 的 古怪 联姻 ”。 诸 如 此 类 的 惯 言 ， 差 点 儿 让 联 
储 遭 到 被 推倒 重 来 的 命运 。 但 是 所 有 的 诉 责 与 它 只 是 探 肩 而 过 ， 一 个 
世纪 以 来 ， 美 联储 的 基本 架构 都 不 曾 改 动 。 货 币 的 逻辑 是 ， 没 有 信 
任 ， 它 束 古 一 张 废 约 。 美 国人 对 美元 的 信任 找 不 到 比 联储 集权 、 监 管 
市 场 更 好 的 基石 。 


央行 行 长 如 同 《 唐 顿 庄园 》 里 的 那 位 大 管家 ， 永 远 的 一 脸 严 肃 ， 
走路 沉着 坚定 ， 随 时 准备 挑 出 毛病 。 他 们 被 实体 经 济 聘 用 ， 管 理 经 济 
的 大 庄园 。 在 1929~1933 年 的 大 危机 时 代 ， 西 方 有 引 人 瞩 目的 四 大 央行 
TK: 和 蕉 持 低 调 的 英格兰 银行 行 长 诺 曼 ， 被 认为 具有 洞察 力 和 远见 ; 
德意志 帝 国 银 行 的 年 轻 才 俊 行 长 沙 赫 特 ， 和 诺 曼 同样 具有 洞察 力 ， 但 
手中 同样 差 钱 ， 美 联储 的 主 友 斯 特 度 ， 虽 背 靠 美 国 腰 缠 万 贯 ， 但 却 由 
于 见识 较 浅 而 领导 力 不 足 ; 唯一 左右 着 源 的 是 法 兰 西 银行 行 长 莫 罗 ， 
但 他 却 一 心 回 往 在 政治 上 出 人 头 地 ， 不 居于 纠缠 经 济 问题 。 这 四 位 行 
长 在 历史 上 撞 在 了 一 起 ， 总 体 上 被 史学 家 评 为 不 够 称职 。“ 一 战 * 后 欧 
洲 经 济 危机 的 延续 , “二 战 ”爆发 的 经 济 导 火 索 ， 与 他 们 在 货币 管控 上 
的 作为 或 不 作为 ， 都 脱 不 了 干系 。 


/美联储 的 两 位 设计 师 一 前 总 统 伍德 罗 -威尔逊 和 弗吉尼亚 州 参 议员 卡特 .格拉 斯 ， 被 誉 为 伟 
人 ， 他 们 的 雕像 ， 就 站 在 华盛顿 宪法 大 道 这 座 美联储 大 厦 的 正厅 

无 疑 ， 美 联储 的 设计 ， 使 它 的 一 把 手 更 难当 家 。 不 过 ， 在 美联储 
历史 上 有 两 位 主席 青史 留 名 ， 他 们 有 是 马 瑞 纳 ' 伊 宕 斯 和 小 威廉 :麦克 切 斯 
内 :马丁 。 前 者 在 20 世 纪 30 年 代 主持 通过 了 一 系列 银行 法 案 ， 包 括 切 割 
商业 银行 与 投行 业务 的 《格拉 斯 -斯 带 格 尔 法 案 》; 后 着 从 1951 年 起 做 
了 19 年 的 主席 ， 提 出 了 著名 的 “逆风 飞扬 ”原则 ， 即 定义 “美联储 的 工作 
束 是 在 竖 会 刚 开 始 时 撤 挥 大 酒杯 ">， 敢 于 在 市 场 狂 欢 时 冷眼 宣布 :“ 结 
束 的 时 间 到 了 ”。 


改革 开放 后 ， 有 两 位 联储 前 任 主席 ， 最 为 中 国 金融 学 人 所 熟悉 ， 
他 们 就 是 1979~1987 年 在 任 ， 至 今 仍 活 跃 在 美国 监管 舞台 上 的 保罗 : 沃 
尔 克 和 格林 斯 潘 。 后 者 是 前 者 的 继任 ， 掌 舵 联 储 达 创 纪录 的 20 年 ， 直 
到 跨 入 21 世 纪 。 他 们 引领 金融 风头 的 那 段 时 间 ， 和 中 国 中 央 银 行 制度 


初创 的 时 代 正 好 相 契 合 ， 两 位 充满 个 性 的 联储 主席 名 声 如 雷 贯 耳 ， 对 
当年 一 代 改革 家 深 有 启迪 。 


沃 尔 克 对 利用 联储 权力 管 住 货币 意志 坚定 ， 被 谷 为 是 对 付 亦 字 
的 “通货 膨胀 斗士 "。 格 林 斯 潘 则 灵活 运用 货币 发 行 调节 市 场 如 “魔术 
师 *”， 是 坚定 的 市 场 实践 信奉 者 。 两 者 的 不 同 取 同 ， 恰 好 反映 出 几 十 年 
间 美 国货 币 监管 环境 的 转变 。 


沃 尔 克 是 1979 年 由 卡特 总 统 任命 的 美联储 主席 。 这 时 我 们 刚 入 校 
园 不 久 ， 国 家 百 废 待 兴 ， 远 望 太平 洋 彼岸 ， 美 国 无 疑 是 世界 第 一 号 强 
国 ， 是 经 济 上 现代 化 的 楷模 。 但 实际 上 ， 其 时 美国 国内 的 经 济 政治 都 
征 困 难 重 重 ， 民 众 深 陷 焦虑 怨 丑 的 情绪 之 中 。 缘 由 之 一 ， 驶 是 20 世 纪 
70 年 代 初 石 油 危 机 以 来 居 高 不 下 的 物价 ， 已 蔓延 到 衣食 住 行 的 各 个 领 
域 ， 政 府 的 债券 在 “滚雪球 ”， 大 多 数 美国 家 寿 成 了 债务 人 。1979 年 第 
一 个 季度 ， 物 价 指数 束 踊 上 了 11% ， 经 济 前 景 令 人 忧心 虱 昼 。 沃 尔 克 
接班 时 的 联储 是 一 个 交手 山 玫 ， 他 的 前 任 为 了 保住 执政 和 党 追求 的 区 业 
目标 ， 一 直 把 印 钞票 当 作 有 效 的 宏观 政策 工具 。 


“We're gonna’ have to build a fence . 
between the hog and the trough.” 


/美国 20 世 纪 80 年 代 的 漫画 ， 讽 刺 税收 和 储 蕾 养活 不 了 吃 得 圆 滚滚 的 联邦 政府 及 相关 机 构 ， 还 
是 要 靠 货币 来 喂养 

此 时 的 卡特 总 统 被 描绘 为 像 一 位 持家 的 主妇 ， 号 召 全 美国 人 民 培 
养 牺牲 奉献 的 精神 ， 告 诫 “ 拥 有 和 消费 并 不 能 满足 我 们 对 人 生意 义 的 向 
往 ”。 这 样 一 位 与 现实 脱节 的 总 统 ， 最 后 甚至 找 不 到 一 位 目 原 为 他 两 肋 
插 刀 的 联储 主席 。 候 选 人 名 单 上 的 最 后 一 名 ， 也 是 临危 受命 的 一 位 ， 
印 是 51 儿 的 纽约 储备 银行 行 长 添 尔 区 。 


身高 21 米 的 沃 尔 克 被 人 形容 “看 上 去 就 像 笑 球场 上 的 中 锋 ， 容 用 
有 些 散 策 ”。 但 他 上 任 一 记 重 拳 ， 就 打 得 赤字 财政 和 物价 指数 人 仰 马 
翻 。 卡 特 政府 也 因此 被 釜底抽薪 ， 把 竞选 连任 的 机 会 委 给 了 共和 党 
人 “。 金 融 史 家 评价 ;“ 沃 尔 克 完 全 靠 着 个 人 的 人 格力 量 ， 重 拾 美联储 的 
信用 。” 


沃 尔 克 敢于 向 通货 膨胀 和 利益 集团 开战 的 精神 ， 也 帮助 疼 起 了 中 
国货 币 发 行 控 制 的 勇气 。20 世 纪 80 年 代 中 期 通胀 像 一 只 断 了 线 的 风 


筝 ， 被 改革 开放 的 热气 蕊 吹 着 不 断 上 升 ， 消 费 物 价 指数 蹲 在 两 位 数 上 
下 不 来 ， 折 磨 着 居民 承受 力 的 敏感 神经 。 各 种 为 市 场 物价 并 轨 阁 天 的 
理论 、 通 胀 小 幅 微调 和 反 通 胀 的 模型 ， 包 括 麦 金 农 的 金融 深化 论 和 弗 
里 德 曼 的 货币 数量 论 ， 被 学 者 们 统统 快速 引进 中 国 。 各 国 中 央 银 行 控 
制 货币 和 利率 的 经 验 ， 有 日 本 的 、 英 国 的 、 关 国 的 、 德 国 的， 也 纷纷 
呈 递 给 了 刚刚 成 立 的 人 民 银 行货 币 政 策 司 和 理事 会 。 但 是 最 信人 璧 舞 
的 是 沃 尔 克 在 美国 正在 进行 的 实践 ， 翻 译 成 当时 改革 的 语言 ， 即 是“ 人 
民 银 行 与 财政 部 分 家 ， 与 商业 银行 分 业 ” 的 独立 理念 。 痢 中 国 成 立 后 第 
一 任 人 行 行 长 南 汉 展 的 秘书 杨 培 新 ， 时 任 金 融 研 究 所 研究员， 对 介绍 
沃 尔 克 和 美联储 人 不遗余力， 反复 警 告 货币 不 稳定 对 国家 政治 与 经 济 可 
能 市 来 的 危险 。 


沃 尔 克 一 门 心思 就 是 反 通 胀 ， 结 果 却 是 把 经 济 和 市 场 带 入 到 一 个 
尴 碎 的 境地 。 批 评 他 的 人 创造 了 一 个 新 词 叫 “ 涡 胀 "， 指 责 联储 按照 “ 货 
币 主义 ?理论 行事 ， 制 造 了 信贷 紧张 ， 工 商 农业 供给 全 面 短缺 ， 美 元 站 
弱 ， 财 富 向 债权 人 人 集中， 实体 经 济 发 展 集 沛 了， 通胀 威胁 却 挥 之 不 
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克 仍 然 能 够 淡定 地 吗 着 香烟 ， 坐 在 听证 席 上 吞 云 吐 雾 ， 为 了 重建 类 元 
的 信誉 ， 为 了 国家 的 长 远 利 益 ， 他 手中 的 权力 不 会 * 八 面 玲珑 地 取悦 所 
AAT 


ARRE (Ze) 和 格林 斯 潘 (中 


在 庆祝 联储 成 并 100 周 年 庆祝 会 上 重 勾 育 


沃 尔 克 的 后 继 者 格林 斯 潘 ， 也 曾 真 心 传 承 他 的 前 任 * 通 货 膨 胀 斗 
十 ”的 美 名 ， 但 是 1987 年 10 月 19 日 那个 “墨色 的 星期 一 " 却 是 一 个 下 马 
威 ， 加 速 了 其 政策 的 改 弦 更 张 。 这 一 天 道 球 斯 指数 独 跌 22%， 市 场 一 
片 愁 云 惨 雾 。 紧 缩 货币 政策 往 前 再 走 一 步 ，1929 年 的 大 衰退 就 可 能 
演 。 刚 刚 接 过 联储 权柄 两 个 月 的 格林 斯 潘 ， 第 二 天 出 现在 电视 观众 面 
前 ， 坚 定 说 出 了 自己 未 来 主 政 的 基本 理念 : 


联邦 储备 体系 ， 本 着 它 作 为 这 个 国家 中 央 银 行 的 贡 任 ， 在 这 里 
宜 布 ， 它 会 作为 一 个 流通 货币 的 来 源 ， 对 所 有 经 济 和 人 金融 体系 提供 
援助 。 


这 意味 着 以 数量 公式 控制 的 货币 发 行将 不 再 时 尚 ， 市 场 绷 紧 的 促 
经 一 下 子 放松 : 正在 从 华尔街 向 全 球 葛 延 的 股灾 ， 被 格林 斯 潘 的 一 句 
金 口 玉 言 化 险 为 夷 。 


此 时 联储 最 大 的 挑战 ， 已 从 沃 尔 克 时 代 的 政府 赤字 ， 逐 步 转 网 了 
由 国际 化 、 新 技术 与 金融 创新 市 来 的 狐 机 遇 。 面 对 市 场 如 同 面 对 政 
府 ， 同 样 是 在 货币 权力 与 目 律 之 间 寻 找平 衡 。 格 林 斯 潘 的 眼中 ， 理 论 
征 灰 色 的 ， 市 场 之 树 常 青 。 货 币 政策 应 当 为 市 场 " 伴 舞 ”， 而 不 是 “ 领 
狂 *”。 他 最 热衷 的 事 ， 束 古 到 处 收集 市 场 数 据 ， 坐 在 目 己 的 房间 里 寻找 
其 中 的 钓 移 天 系 ， 以 其 为 路 标 制定 货币 政策 路 线 图 ， 目 的 是 要 在 市 场 
活路 的 前 提 下 保持 金融 稳定 。 


在 这 样 的 理念 与 政策 指引 下 ， 联 储 平息 了 1987 年 的 股灾 、 
1989~1991 年 储蓄 保险 行业 的 衰败 、1994 年 的 拉美 金融 危机 和 1997 年 亚 
洲 金融 冲击 、1998 年 “长 期 资本 管理 公司 ”的 倒 财 ， 以 及 2000~2001 
年 “新 经 济 泡沫 ”的 破裂 。 不 论 什么 样 的 危机 ， 只 要 格 老 轻 轻 移动 货 
的 棋子 ， 市 场 这 盘 棋 束 能 一 步 活 ， 步 步 活 ， 转 危 为 稳 。 政 府 的 财政 正 
在 积累 僵 余 ， 美 元 更 加 坚挺 ， 国 际 贸易 特别 是 与 中 国 的 贸易 令 人 鼓 
舞 ， 通 胀 与 利率 双双 处 于 历史 低位 。 马 丁 ' 迈 耶 说 : “新 千年 开始 时 ， 
美国 中 央 银 行 已 经 被 神化 ， 其 声誉 、 权 威 性 、 独 立 性 和 神秘 性 都 达到 
籁 峰 。” 格 老 此 时 殉 是 政府 与 市 场 眼 中 的 “ 神 ”。 


/2005 年 ， 小 布什 总统 为 格林 斯 潘 佩 戴 上 “总 统 自 由 勋章 ” 


联储 的 恕 构 处 处 设防 ， 布 带 阻 止 个 人 权力 过 大 ， 以 一 人 之 光 遮 兰 
他 人 之 见 。 但 是 它 可 能 没 料 到 ， 像 格 老 这 样 出 类 拔 革 的 主席 ， 积 10 年 
光辉 业绩 ， 超 过 历届 前 任 获 得 了 90% 的 高 度 认 可 ， 不 但 市 场 乐 于 看 到 
格 老 为 其 代言 ，1998 年 民主 党 的 元 林 顿 总 统 亦 批准 了 他 的 第 三 次 连 
任 。 此 时 ， 公 开 市 场 委员 会 的 成 员 们 也 已 达成 一 个 基本 共识 : 格林 斯 
话 总 是 正确 的 ， 他 要 怎样 做 ， 我 们 都 会 同意 。 


公众 把 信任 票 投 给 了 美联储 和 格林 斯 潘 ， 而 他 目 己 则 把 信任 票 投 
给 了 金融 市 场 ， 特 别 是 华尔街 上 的 金融 精英 。 本 来 ， 美 联储 的 三 项 职 
责 之 一 是 监管 银行 和 其 他 金融 机 构 ， 但 格林 斯 潘 却 认 为 ， 高 科技 、 证 
券 市 场 监管 使 市 场 信息 更 加 透明 ， 妃 求 投资 回报 的 股东 对 金融 机 构 的 
监督 到 位 ， 国 际 化 使 金融 机 构 风 险 分 散 ， 创 新 产品 大 大 提高 了 资金 与 
市 场 效 率 。 总 而 言 之 ， 从 他 40 年 积 素 的 经 验 数 据 中 ， 看 到 的 是 政府 监 
管 犯 的 错误 更 多 ， 得 不 出 比 市 场 目 律 做 得 更 好 的 结论 。 面 对 扑面 而 
KR HACC AL, eae: “人 们 必须 有 目 由 ， 
基于 目 身 的 利益 去 行动 ， 不 受 外 部 冲击 和 经 济 政 策 的 束缚 .…… 即 便 危 
机 来 委 ， 我 仍 坚 定 相信 ， 经 济 会 目 我 纠 侦 ， 尽 管 有 时 过 程 会 需要 相当 
长 的 时 间 。” 


格 老 在 台 上 解读 监管 与 目 律 ， 戏 已 终 但 意 未 尽 。 央 行 要 实施 监 
管 ， 但 不 可 滥 权 ， 更 不 应 当 迷 信 个 人 判断 的 常 胜 将 军 。 市 场 要 创新 ， 
但 不 能 忽略 目 律 ， 千 万 不 要 囊 负 像 格 老 这 样 的 联储 主席 给 予 的 信任 。 


PUNCH, OR THE LONDON CHARIVARL—Novemver 8, 1890, 
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“SAME OLD GAME!” 


| Oto Lanr or Tunzavyervre Brager, “ YOU'VE GOT YOURSELVES INTO A NICE MESS WITH YOUR PRECIOUS 
mee ‘SPECULATION!’ WELL—I’LL HELP YOU OUT OF IT,—FOR THIS ONCE!!!” 


/英国 出 手 救助 的 "老夫 人 ”， 百 年 后 换 成 了 联储 主席 ， 但 是 市 场 玩 的 还 是 老 把 戏 


其 覆 的 是 金融 巨头 


2014 年 的 春天 ， 一 股 新 的 金融 飓风 正在 席卷 中 国 大 地 ， 似 乎 比 世 
界 上 其 他 任何 地 方 都 来 得 猛烈 。 一 方面 古 一 批 以 “小 “ 众 ” 为 名 头 的 融 
次 机 构 已 经 扬帆 起 航 ， 将 金融 服务 的 覆盖 下 沉 实现 了 “草根 化 ”， 男 一 
方面 古 非 金融 行业 的 “金融 化 ” 试 水 ， 传 统 的 银行 服务 网 上 “多 样 化 ”。 
挑战 者 以 技术 和 数据 优势 攻 城 略 地 ， 金 融 业 似乎 正在 经 历 从 未 有 过 的 


变局 。 


为 什么 说 这 是 一 种 挑战 和 变局 ”了 束 是 由 于 在 金融 这 片 土 地 上 ， 历 
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衣 。 在 这 个 行业 居 首 要 地 位 的 银行 大 佬 ， 曾 面 对 各 种 各 样 的 挑战 ， 但 
他 们 的 光彩 ， 还 从 来 没有 被 大 众 的 金融 参与 或 外 行人 抢 去 。 


大 众 ， 或 者 说 是 有 钱 的 “小 众 "， 往 往 是 金融 巨头 制造 金融 奇迹 的 
me, ta Dawe T m A A ARR, A 
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的 大 行 最 引 人 注 目 ， 但 是 满 地 牺牲 的 一 定 是 成 百 上 千 的 小 玩家 。 英法 
两 国 1720 年 的 《泡沫 法 案 》、 美 国 1811 年 的 《证 券 法 》， 还 有 许多 银 
行 保险 法 ， 目 的 都 是 要 抑制 资本 的 集中 ， 保 护 公 众 利 益 。 然 而 ， 痪 本 
强 者 为 二， 以 大 为 美 ， 这 似乎 是 一 座 不 可 逾越 的 融 墙 。 


但 是 金融 巨头 有 它 目 己 的 挑战 者 。 经 济 运行 中 周而复始 不 断 爆发 
的 危机 有 些 正 是 巨头 们 目 己 制造 的 灾难 ， 这 是 挑战 之 一 ;其 二 吏 是 政 
府 的 立法 监管 。 


100 多 年 前 ， 金 融 也 曾 在 经 济 丹 起 的 美国 刊 起 一 阵 飓风 ， 叱 啶 风云 
的 并 不 是 一 群 新 生 代 ， 而 是 腰 缠 万 贯 的 老 约翰 :皮尔 庞 特 :摩根 (O. P. 


Morgan) 。 此 时 的 美国 正 处 于 马克 : 吐 温 所 称 的 “镀金 时 代 ”， 需 要 大 量 
痪 本 文 持 社会 化 大 生产 。 铁 路 、 航 运 、 钢 铁 、 和 煤矿、 电信， 这 些 实业 
投资 最 有 魅力 ， 吸 引 着 金融 资本 你 争 我 守 ， 部 相 扩 采 。 老 摩根 是 金融 
领域 引领 时 代 的 人 物 ， 他 在 美国 的 迅速 崛起 ， 靠 的 丈 是 金融 和 货 本 与 工 
业 资 本 的 强 强 联姻 。 与 英格兰 银行 仰 会 昱 家 特许 与 特权 、 欧 洲 的 银行 
联手 政府 参与 战争 及 殖民 地 掠夺 而 称霸 世界 相 比 ， 这 个 新 模式 被 认为 
征 开创 了 金融 的 新 纪元 。 


列宁 对 这 种 联姻 有 一 个 鲜明 的 定性 ， 至 今 仍 被 史学 家 广泛 引用 : 


银行 资本 和 工业 资本 已 经 融合 起 来 ， 在 这 个 “金融 资本 ”基础 上 形成 了 
金融 守 涉 。 它 们 对 其 他 一 切 形式 的 资本 占有 优势 ， 一 方面 控制 看 国家 
的 经 济 命脉 ， 男 一 方面 又 决定 着 政府 的 对 内 对 外 政策 ， 其 影响 渗透 到 
社会 生活 各 个 领域 。 列 宁 所 指 ， 首 先 殉 是 摩根 的 金融 托拉斯 。 喘 在 俄 
国 ， 他 想 用 骏 力 车 命 来 改变 世界 金融 垄断 的 现状 。 


/不 但 是 大 众 ， 国 家 也 成 了 老 摩根 的 小 兄弟 。 力 量 对 比如 此 基 殊 ， 无 怪 乎 他 成 了 众 天 之 的 
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1912 年 圣诞 证 前 夕 ， 摩 根 银行 马上 要 迎 来 又 一 个 旺 财 之 年 ， 预 期 
的 盘 利 能 够 达到 500 万 美元 。 但 是 年 届 75 儿 的 摩根 移 生 此 时 正 火 冒 三 
丈 ， 因 为 在 华盛顿 由 民主 党 领导 的 国会 “银行 与 货币 委员 会 ”>， 一 场 针 
对 他 与 他 的 金融 “泰坦 尼克 号 ”的 聆 讯 正在 升 特 。 他 的 儿子 小 摩根 认为 
父亲 是 一 位 "公众 施 囊 者 ”"， 但 在 公众 的 眼中 ， 老 摩根 却 被 看 成 是 金 
融 “ 海 盗 "， 无 论 是 共和 党 前 总 统 泰 迪 : 罗 斯 福 、 现 任 的 总 统 塔 夫 胶 ， 还 
征 即 将 当政 的 民主 党 总 统 威 尔 逊 ， 都 上 上 了 人 他， 一定 要 整整 “金融 托 拉 
斯 ”这 一 令 人 深恶痛绝 的 反目 由 竞争 的 罪魁 祸 目 。 


1890 年 美国 国会 通过 了 世界 上 第 一 部 《 反 托 拉 斯 法 案 》， 不 但 是 
摩根 ， 钢 铁 大 王 卡 内 基 、 石油 大 王 洛 克 菲 勒 等 托拉斯 大 佬 ， 都 是 政府 
立法 讨伐 的 对 象 。 但 20 年 过 去 了 ， 垄 断 的 势力 却 越 来 越 强 ， 其 中 ， 银 
ITI EREMIE EAR ERE, BOURA, PEERK ° 


1903 年 ， 中 国有 一 位 游学 者 在 摩根 的 纽约 办 公 室 里 见 到 了 这 位 金 
融 泰斗 ， 他 就 是 梁启超 。 他 们 之 间 的 谈话 只 有 三 分 钟 ， 梁 启 超 得 到 了 
一 名 让 他 深 为 感 佩 的 摩根 赠言 ， 凡 事业 之 求 成 ， 全 在 未 着 手 开 办 以 
前 。 一 开办 ， 成 败 之 局 已 定 ， 不 可 复 变 。 梁 启 超 亦 记 录 了 他 对 美国 反 
托拉斯 之 争 的 观察 ， 认 为 “最 近 十 年 间 ， 美 国 全 国之 最 大 问题 ， 无 过 托 
拉 斯 。 政 府 之 所 焦虑 ， 学 者 之 所 讨论 ， 民 间 各 团体 之 所 喧嚣 调查 ， 新 
闻 纸 之 所 研究 争辩 ， 全 国 八 千 万 人 之 视线 ， 无 不 集 此 一 点 。 故 欲 知 美 
国 国情 ， 必 于 托拉斯 ， 欲 知 世 界 之 大 势 ， 必 于 托拉斯 ”。 © 


摩根 金融 帝国 的 势力 到 确 有 多 大 呢 ? 如 果 从 第 一 代 丘 内 思 .: 摩 根 毛 
班 算 起 ， 这 个 金融 王国 已 延续 了 三 代 ， 影 啊 力 横路 大 西洋 与 太平 洋 两 
岸 。 它 的 手中 掌控 着 美国 78 家 核心 企业 的 股权 ， 老 摩根 和 他 的 合伙 人 
坐 在 100 多 家 企业 的 董事 会 里 (银行 家 坐镇 企业 董事 会 就 是 由 老 摩根 发 
w) ， 包 括 金融 、 铁 路 、 交 通 与 公用 事业 等 各 行 各 业 。 这 些 企业 上 市 
的 股票 价值 超过 了 20 亿 美元 ， 约 占 1890 年 估 测 的 美国 工业 资产 总 值 的 


209%。 华 尔 街 最 大 的 六 家 银行 中 ， 老 摩根 亦 和 是 钟 援 的 重心 所 在 ， 很 多 
业务 ， 他 们 是 一 致 行动 人 。 


/摩根 银行 20 世 纪 初 曾 参与 争夺 对 东北 的 铁路 贷款 。 这 张 照 片 是 1908~1915 年 摩根 在 北京 的 站 
代 、 驻 华 大 使 和 一 位 中 国 官 员 的 合影 

1907 年 ， 纽 约 多 家 投资 实业 的 托拉斯 资 金 链 断 裂 ， 掀 起 一 个 小 图 
子 里 的 大 和 危机， 结果 却 引起 大 众 臣 慨 ， 发 生 了 挤 竞 银行 风 漳 。 老 摩根 
把 巨头 们 锁 进 一 间 会 议 室 里 ， 强 制 大 家 出 资 ， 才 力 挽 信托 公司 全 线 裔 
省 的 狂 调 。 这 次 危机 又 露 了 金融 巨头 们 的 医 后 把 戏 ， 他 们 的 座 石 饥 残 
是 绝 不 披露 信息 ， 绝 不 见 媒体 。 


1912 年 的 国会 听证 ， 终 于 有 机 会 把 老 摩 根 拉 到 了 公众 前 台 。 然 而 
如 摩根 财团 传记 作家 罗 恩 . 彻 诺 所 述 ， 当 年 的 政府 、 公 司 与 市 场 都 很 幼 
弱 ， 法 律 疏 漏 多 多 ， 能 言 人 辩 的 摩根 ， 在 气势 上 人 驳 声 竺 人 “。 国 会 大 动 
干戈 的 讨伐 ， 并 没有 找到 老 摩 根 任何 犯法 违规 的 证 据 ， 反 而 给 了 他 一 
个 机 会 来 张扬 自己 清教徒 的 银行 经 营 理 念 。 当 被 问 到 他 发 放贷 计 的 标 
准时 ， 摩 根 回答 说 ， 首 要 的 不 是 看 借 球 人 的 抵押 或 财富 ， 而 是 他 的 “人 
mm” ° 他 宣称 ， 银 行家 虽 不 保证 债券 的 价值 或 承 诸 赎 回 ， 但 是 他 所 担当 
的 是 更 为 重要 的 责任 ， 那 就 是 道义 责任 (moral responsibility) ， 正 是 


这 份 页 任 感 ， 决 定 了 他 的 银行 基业 长 青 。 老 摩根 的 抗辩 ， 句 句 站 在 了 
ee 
听证 会 的 第 二 天 ， aL E 7 * 华尔街 通过 这 种 方 


过 = 
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(BETH (1795~1865) 是 位 美国 人 ， 作 为 银行 家 却 有 春 音 悄 兄 的 坏 名 声 。 但 他 临终 前 捐款 救 
助 伦敦 东区 穷人 的 举动 ， 打 动 了 英国 19 世 纪 最 受 苯 敬 的 目 由 党 首相 格 茉 期 顿 ， 批 准 在 伦敦 城 
为 他 树立 了 一 座 雕 像 ， 这 座 有 雕像 就 坐落 在 旧 皇 家 交易 所 的 后 竺 

企业 家 个 人 的 道德 力量 很 真诚 ， 但 是 ， 国 会 和 正在 兴起 的 中 产 阶 
人 年 ， 美 国 成 立 了 联邦 储备 体系 ， 集 中 

货币 发 行 权 ， 摩 根 财团 一 统 天 下 的 高 墙 被 挖 开 了 一 个 缺口 。1929 年 
a 了 相继 倒闭 ， 政 府 和 国会 抓 住 了 这 一 
机 会 ， 对 银行 业 的 垄断 再 次 宣战 。 


共和 和 党 历来 是 资本 的 好 友 ， 现 在 连 执政 的 总 统 胡 佛 都 无 法 航 受 大 
银行 的 傲慢 一 一 首 和 多 还 是 摩根 财团 。 他 说 : “历史 上 从 未 见 到 过 像 摩 根 
一 样 的 强权 ， 次 区 于 金融 、 工 业 生产 、 信 和 贷 与 工资 决策 之 上 。? 它 制定 
目 己 的 行为 法 则 ， 一 手 吸收 公众 储 著 ， 一 手 在 股市 操 盘 ， 把 直接 金融 


和 间接 金融 拢 于 一 身 。 那 时 为 朋友 公司 优先 承销 、 炒 作 股价 都 是 不 受 
监管 的 暗箱 操作 ， 通 过 内 部 交易 赚 大 钱 也 被 视 为 理所当然 。1933 年 国 
会 对 小 摩根 的 听证 会 上 ， 揭 露出 这 些 市 场 启 家 大 面积 偷税 漏税 而 政府 
税务 部 门 睁 一 眼 闭 一 眼 的 黑幕 ， 公 众 与 论 为 之 哗然 。 


| 在 他 的 领导 下 ， 摩 根 财 区 


/小 摩根 (1867~1934) 1913 年 从 父亲 手 里 接 过 大 权 ， 没 有 人 会 想 至 
的 影响 7) 其 至 超出 T 前 一 个 时 代 


od 


这 一 次 ， 小 摩根 手中 的 “道义 ” 牌 失 去 了 说 得 同情 的 魔力 。 国 会 决 
心 通过 立法 ， 在 金融 巨头 映 上 开刀 ， 抑 制 市 场 竞 争 非 理性 非 公 正 的 一 
面 。1933 年 出 台 的 格拉 斯 -斯 蒂 格 尔 法 和 案 ， 无 情 地 将 摩根 财团 拦腰 斩 
断 。 一 边 是 留 下 来 的 JP' 摩 根 银行 ， 另 一 边 是 几 个 分 离 出 来 的 合伙 人 于 
1935 年 重新 组 建 的 一 家 专注 市 场 承销 的 小 银行 一 一 摩根 士 丹 利 。 银 行 
手中 的 巨额 存款 资金 ， 再 不 能 用 来 在 股市 中 横冲直撞 。 


20 世 纪 30 年 代 对 垄断 资本 还 有 来 目 男 一 个 世界 的 挑战 ， 这 就 十 苏 
联 已 目 成 系统 的 社会 主义 政治 经 济 学 。 有 既然 垄断 的 、 腐 朽 或 寄生 的 、 
垂死 的 资本 主义 不 愿 目 己 退 出 经 济 舞台 ， 那 束 让 社会 章 命 剥 村 私有 财 
产 ， 把 食 利 者 阶层 和 人 金融 寡头 一 并 斩 草 除根 。 代 兰 私 人 垄断 的 力量 是 
国有 的 公有 的 企业 ， 在 一 种 新 型 的 生产 关系 中 ， 资 源 和 收益 将 得 到 更 
为 公平 有 效 的 配置 。 社 会 民主 运动 在 欧洲 的 兴起 ， 对 美国 垄断 资本 也 
起 到 了 一 定 的 震慑 作用 。 他 们 认识 到 ， 对 罗斯 福 总 统 的 “新 政 " 和 反 翟 


断 立 法 做 出 一 点 让 步 ， 总 比 激化 矛盾 、 导 致 阶级 斗争 更 为 明智 ， 更 有 
利于 保持 银行 巨头 在 经 济 中 的 优势 特权 。 
谢 | 


iy 


/1933 年 ， 富 兰 克 林 . 罗 斯 福 总 统 签署 《格拉 斯 -斯 蒂 格 尔 法 案 》 


自 1929 年 大 危机 之 后 ， 用 了 将 近 30 年 的 时 间 ， 美 国 的 股市 才 走 出 
了 低谷 。 而 它 在 1960 年 真正 的 翻 号 ， 则 伴随 着 一 次 类 式 的 金融 “草根 
化 ”"， 即 “< 人民 资本 主义 ”运动 。 以 一 类 公牛 的 形象 做 公司 标识 的 美 林 公 
司 ， 首 先 推出 普及 股票 买卖 知识 的 项 目 ， 在 纽约 的 火车 站 操 摊 进行 普 
及 。 同 时 ， 政 府 养 老 保 险 计 划 的 实施 、 共 同 基金 的 成 立 ， 吸 引 了 工薪 
阶层 与 普通 百姓 参与 证 券 投 资 ， 成 为 企业 小 股东 。 随 着 股票 指数 的 扶 
揪 上 升 ， 资 本 市 场 被 视 为 大 众 分 享 股东 权 葵 的 福地 。 


可 惜 好 景 不 长 。 在 金融 的 各 个 领域 ,很 快 束 出 现 了 新 的 大 玩家 。 
尽管 市 场 不 容 再 现 类 似 摩根 财团 的 巨 无 霸 ， 却 足以 容纳 更 多 的 金融 巨 
涉 。 人 们 耳 熟 能 评 的 大 商业 银行 ， 各 类 基金 、 投 资 银行 、 保 险 公司 ， 
以 一 种 新 的 形态 重新 登场 。 在 全 球 化 的 市 场 上 ， 它 们 提供 的 产品 令 投 
次 者 眼花 综 乱 ， 难 以 评估 风险 ; 借助 蜗 科 技 的 手段 ， 它 们 快速 创造 或 
抽取 市 场 机 会 ， 获 得 普通 入 不 可 企及 的 超额 收益 。 更 为 令 人 有 瞄 目的 


古 ， 它 们 掌握 了 大 量 的 资本 和 关键 信息 ， 能 够 以 排山倒海 之 势 ， 对 市 
场 的 弱者 发 起 致命 攻击 。 到 了 20 世 纪 90 年 代 ， 金 融 巨 头 的 游戏 开始 与 
实体 经 济 脱离 ， 越 来 越 多 的 衍生 产品 ， 变 成 了 天 才 们 发 明 出 来 为 目 己 
赚 取 超额 利润 的 工具 。 


有 一 位 对 神 基 金 的 佼佼 者 乔治 : 索 罗 斯 ， 实 力 强 大 到 居然 击败 了 多 
国 的 中 央 银 行 。1992 年 ， 索 罗斯 动用 个 人 的 上 百 亿 资金 ， 市 动 了 其 他 
长 期 进行 套 汇 经 宫 的 共同 基金 和 跨国 公司 ， 在 市 场 大 量 做 空 英镑 。 英 
格 兰 银行 投入 价值 270 亿 美元 的 外 汇 与 他 们 对 抗 ， 仍 未 能 阻止 英镑 狂 跌 
的 命运 。1997 年 ， 索 罗斯 又 如 法 炮制 ， 攻 击 泰 铁 ， 对 战 中 泰国 央行 也 
损失 了 巨额 外 汇 ， 以 泰 铁 吗 值 40% 收 场 。 索 罗斯 在 这 些 战 役 中 硕果 累 
累 ， 直 到 他 遭遇 了 香港 金管 局 。 在 1997 年 的 港币 联 汇 保卫 战 中 ， 索 罗 
斯 没有 占 到 便宜 ,， “金融 大 鳄 ? 的 威风 才 有 所 收敛 。 


美国 的 银行 业 开始 视 《格拉 斯 -斯 带 格 尔 法 和 案 》 为 妨碍 它们 做 大 做 
强 的 紧 短 刀 ， 定 要 除 之 而 后 快 。 有 金融 史学 家 证 明 ，1929 年 的 危机 主 
因 实 为 美联储 的 错 放 政策， 商业 银行 与 投资 银行 的 分 割 是 代 人 受过 。 
如 有 果 坚 持 此 分 治之 法 ， 则 美国 的 银行 就 不 能 在 全 球 化 时 代 大 规模 扩 
张 ， 有 效 参 与 新 经 济 范 争 。 更 有 人 直言 ， 这 将 会 使 纽约 失去 优势 ，21 
世纪 的 国际 金融 中 心 束 可 能 属于 伦敦 、 法 兰 殉 人 乙 ， 或 者 在 可 预见 的 将 
来 ， 转 移 到 更 具 苋 搜 力 的 城市 一 一 上 海 。 倡 议 新 法 起 草 的 参议 员 格 拉 
姆 大 声 疾 呼 : “我 们 曾 认为 政府 是 经 济 大 危机 的 答案 。 在 这 个 经 济 楷 采 
的 时 代 ， 我 们 重新 做 出 抉择 : 目 由 才 有 是 答案 ! ”1999 年 美国 参议 院 以 98 
票 赞成 8 票 反 对 ， 众 议院 以 362 票 赞成 57 票 反对 ， 通 过 了 《格拉 斯 -斯 带 
格 尔 法 案 》 的 修正 案 。 


Ao Bot 


/19994F11A12H, See a RS He STR OAS AR, HSIN 
iÈ =g] 


监管 的 松绑 刺激 了 全 球 银行 业 的 兼并 收购 和 重新 洗 牌 ， 结 果 大 上 
加 大 ， 强 者 更 强 。2000 年 以 后 ，JP. 摩 根 和 摩根 士 丹 利 这 个 级 别 的 商业 
银行 和 投资 银行 ， 在 业务 上 几乎 成 了 头 对 头 的 竞争 对 手 。 再 后 来 ， 事 
情 的 进展 大 家 都 知道 了 ， 赢 者 通 吃 的 金融 大 鲁 落 到 了 几乎 倒闭 的 边 
缘 。 政 府 再 一 次 成 为 金融 危机 的 救火 队员 。 可 叹 的 是 ，1933 年 的 法 
案 ， 在 美国 创造 了 一 个 新 的 金融 业态 一 一 投资 银行 。2008 年 的 政府 救 
助 之 后 ， 最 后 的 两 家 大 投行 一 一 高 盛 和 摩根 摇身一变 ， 成 为 可 以 利用 
美联储 再 贷款 窗口 的 商业 银行 。 造 化 弄 人 ， 一 场 危 机 颠覆 了 一 个 只 存 
在 了 70 多 年 的 新 兴 行 业 。 


金融 业 的 风险 何在 ? 要 不 要 监管 ? 如 何 牵 制 荃 断 、 防 止 顾 者 通 
号 、 使 普通 人 能 公平 占有 金融 资源 ? 对 于 一 个 专业 水 准 高 、 牵 涉 到 国 
民 经 济 方 方面 面 的 行业 来 说 ， 这 些 问题 随 着 时 代 的 变迁 也 不 断 引 起 新 
的 和 争议。 在 金融 生态 大 变局 的 今天 ， 传 统 金融 像 是 一 位 久 经 征战 的 老 


者 ， 它 手 上 捧 着 的 就 是 上 面 这 些 通用 了 几 个 世纪 的 金融 词汇 ， 不 知 对 
未 来 是 否 有 所 借鉴? 


1 摘自 梁启超 《 论 “ 托 阁 斯 "之 利 浆 》，1903 年 。 


回 到 2010 年 7 月 一 个 傍晚 的 圣保罗 大 教 笃 ， 历 史学 教授 尼 尔 : 弗 格 
森 的 讲演 还 在 进行 中 。 他 的 故事 围绕 着 一 本 目 己 最 近 出 版 的 新 书 《 西 
格 蒙 德 : 沃 伯 格 一 一 他 的 人 生 与 时 代 》， 教 授 布 望 从 这 位 伦敦 城 “ 绅 
士 " 银 行家 所 信奉 的 “职业 准则 ”引出 对 现实 问题 的 思考 。 


此 时 的 金融 城 ， 和 党章 在 剑 演 钝 烈 的 金融 危机 阴影 下 ， 偶 有 洒 满 晚 
起 的 傍晚 ， 但 不 知 又 会 过 到 怎样 雷鸣 电 内 的 明天 。 一 年 多 来 ， 伦 致 先 
征 震 惊 于 北 石 银 行 因 资 不 抵债 被 收购 ， 接 痢 征 眼 上 用 有 睁 看 者 1695 年 成 立 
的 苏格兰 银行 被 其 几 年 前 兼并 的 房地产 信贷 公司 的 烂 账 拉 下 水 。 市 场 
还 没 哨 过 气 来 ， 投 资 银行 雷 受 兄弟 又 在 美国 宣布 破产 ， 连 素 金 融 新 城 
金 丝 泊 码头 ， 家 家 银行 如 惊 号 之 乌 。 和 危急 之 中 ， 英 国政 府 合 出 了 几 千 
亿 瑞 镑 救助 “大 而 不 能 倒 ” 的 金融 机 构 ， 点 燃 了 公众 对 银行 巨头 渎职 其 
诈 的 怒火 ， 更 多 的 人 对 金融 业 的 操守 充满 了 疑虑 。 为 什么 一 直 在 创新 
元 香 中 的 金融 市 场 ， 如 今 却 成 为 公众 诅 开 之 地 ? 那些 如 明星 内 烁 的 金 
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的 创新 。 距 沃 伯 格 风光 的 时 代 相 隔 已 近 半 个 世纪 的 英国 ， 很 少 有 人 去 
翻 当年 的 老 呈 历 。 弗 格 森 教授 所 讲 的 故事 ， 能 和 21 世 纪 有 什么 联系 ? 


阴雨 连天 让 人 们 想到 了 雨伞， 老式 油 布 的 ， 木 把 的 ， 能 挡 风 遮 雨 
DÍT ° ENL T T: 历史 有 时 是 尺 人 的 相似 ， 过 时 并 不 意味 着 没 
用 。 在 教授 的 笔下 ， 半 个 世纪 前 的 英国 ， 人 金融 生态 正在 发 生变 化 :证 
券 区 易 业 务 占领 越 来 越 大 的 市 场 份 括 ， 而 老 一 幸 银 行家 所 珍视 的 客户 
至 上 的 传统 银行 业务 却 在 相对 萎缩 。 面 对 新 业务 新 市 场 的 冲击 ， 沃 伯 
格 感 到 焦虑 。 但 是 ， 他 始终 坚持 “我 们 首先 和 银行 家 ， 其 次 才 是 证 券 市 
场 上 的 交易 商 。"* 正 是 这 种 忠于 传统 的 态度 ， 使 他 的 形象 在 21 世 纪 再 次 
吸引 了 人 们 的 目光 。 


“首先 是 银行 家 ! ”这 是 一 个 金融 前 幸 的 职业 宣言 ， 但 这 又 意味 着 
tr AYE? 


老 摩 根 不 是 说 过 吗 ， 他 的 贷款 标准 ， 首 要 的 不 是 看 借款 人 的 抵押 
或 财富 ， 而 是 他 的 “人 品 ”。“ 人 ”， 和 是 银行 家 坚持 的 出 发 点 。 沃 们 格 的 
一 流 银 行业 务 准则 包含 五 要 素 : 道德 标准 、 工 作 高 效 与 高 智商 的 声 
誉 、 关 系 、 资 本 实力 、 个 人 能 力 与 机 构 平台 。 可 见 ， 五 要 素 中 的 四 个 


RE T RITZA m” ° 沃 伯 格 强调 先 有 银行 家 的 人 品 ， 才 能 有 银行 
的 信誉 。 拿 这 些 准 则 来 衡量 ， 公 众 有 眼下 的 层 怒 就 事 出 有 因 : 银行 之 连 
番 倒 财 ， 原 因 之 一 就 在 于 今日 金融 界 里 缺 人 品 。 


道德 准则 ， 是 一 位 银行 家 ， 也 是 一 个 人 的 基本 律 条 。 不 过 ， 就 是 
在 沃 伯 格 活跃 的 20 世 纪 六 七 十 年 代 ， 传 统 的 评判 与 现实 金融 世界 就 已 
经 出 现 了 脱节 。 例 如 ， 银 行家 讲究 以 客户 (clients) 的 利益 为 重 ， 为 
客户 提供 最 佳 解决 方案 。 但 对 于 交易 业务 特别 是 衍生 产品 ， 交 易 对 手 
(counterparties) 替代 了 客户 ， 如 果 以 前 者 的 利益 为 重 ， 业 务 肯 定 无 
法 做 了 。 又 如 ， 银 行家 不 喜欢 风险 与 不 确定 性 ， 和 希望 把 风险 老实 披露 
出 来 并 加 以 防范 ;但 这 些 东西 正 是 交易 商 的 好 友 ， 只 能 意 会 不 能 言 
传 ， 风 险 与 不 确定 越 大 ， 机 会 与 回报 才 越 诱 人 。 银 行家 必须 具备 的 能 
力 是 创造 性 思维 、 谈 判 能 力 与 广泛 的 人 脉 ， 而 交易 业务 却 越 来 越 依靠 
信息 技术 ， 更 快 地 获取 与 执行 成 为 制胜 的 利器 ， 传 统 银行 家 的 优秀 品 
质 在 这 里 变 得 无 足 轻重 。 


以 银行 家 为 业 的 人 ， 容 易 为 目 己 的 道德 准则 所 或 舞 ， 特别 是 当 他 
长 年 占据 说 一 不 二 的 高 位 ， 目 己 的 公司 很 可 能 吏 成 为 个 人 道德 的 外 在 
体现 。 沃 伯 格 似乎 束 陷 入 了 这 样 的 道德 悖 论 之 中 。20 世 纪 30 年 代 的 大 
危机 ， 在 他 的 头脑 里 总 十 挥 之 不 去 。 他 坚持 认为 ， 对 效率 和 智商 最 有 
挑战 性 的 工作 ， 古 找到 有 着 发 行 与 并 购 需 求 的 客 尸 ， 而 不 古 销 售 和 经 
T o 市 场 区 易 与 投机 炒作 同 场 操 戈 ， 怎 么 能 保证 危机 不 会 重演 ， 银 行 
家 们 不 会 犯 同样 的 错误 ? 在 他 眼中， 一 单 承销 业务 插 的 钱 肯定 比 一 百 
单 交 易 业 务 插 的 还 要 多 。 尺 管 沃 伯 格 后 来 开发 了 基金 管理 业务 , KE 
基金 ”的 业绩 也 相当 矣 人， 但 华宇 银行 的 战略 取向 始终 对 承销 业务 望 而 
却步 。 


20 世 纪 60 年 代 的 伦敦 金融 市 场 被 闫 格 监管 ， 循 规 蹊 甜 ， 如 果 找 不 
到 新 的 突破 点 ， 它 根本 无 法 在 国际 金融 舞台 上 重 振 昔 日 雄风 。 此 时 沃 
伯 格 已 把 英国 看 作 是 他 的 第 二 故乡 ， 并 深 深 接受 了 伦敦 城 “绅士 " 资 


家 的 传统 ， 那 吏 是 运用 金融 做 开路 移 峰 ， 引 导 政 策 ， 左 右 政 经 ， 为 英 
国 的 利益 而 战 。1964 年 ， 保 守 和 党 的 哈 罗 德 ' 威 尔 逊 担任 首相 ， 沃 伯 格 成 
了 他 最 为 信任 的 经 济 幕 你 ， 从 而 取得 了 参与 经 济 政 策 讨论 与 决策 的 次 
格 。 在 这 样 的 背景 下 ， 由 华 宝 银行 率 尖 保荐 ， 第 一 单 欧洲 债券 一 一 由 
一 家 来 目 意大利 国有 的 钢铁 公司 发 行 ， 突 破 了 英国 税收 、 海 外 股 恩 文 
付 等 层 层 限制 ， 终 于 成 功 登 陆 伦敦 交易 所 ， 打 开 了 人 金融 城 重 返 国际 舞 
台 的 大 | ]。 在 沃 伯 格 的 传记 中 ， 弗 格 森 特别 强调 了 此 事 的 多 重 意 义 : 


SICKER], (发 行 欧洲 债券 ) 部 分 动机 是 为 了 提升 承办 行 的 说 
利 能 力 ， 重 建 金融 城 国际 金融 中 心 的 地 位 。 同 时 ， 这 些 欧 俩 市场 的 
建设 者 们 也 非常 明日 ， 利 用 这 一 金融 创新 ， 他 们 正在 加 速 欧洲 一 体 
化 的 进程 。 


华 至 承销 的 债券 首战 告捷 ， 各 国 到 伦敦 发 行 欧 债 惑 如同 破 堤 的 洪 
水 ， 一 发 不 可 止 。 到 了 1967 年 ， 伦 敦 欧 债 市 场 规模 已 经 大 大 超过 了 类 
国 纽约 市 场 ， 五 倍 于 各 欧 癸 国 家 国内 债务 市 场 的 总 和 。 它 的 二 级 市 场 
交易 及 衍生 产品 也 应 运 而 生 ， 伦 敦 的 国际 融资 功能 ， 如 反 忻 涅 闭 ， 一 
KER 


20 世 纪 70 年 代 以 后 ， 随 着 石油 危机 和 石油 美元 流入 伦敦 ， 欧 洲 债 
券 市 场 更 是 水 涨 船 高 。 这 不 但 加 速 了 欧洲 一 体 化 的 进程 ， 而 且 (很 可 
能 出 乎 沃 伯 格 和 金融 城 绅 士 们 的 预料 ) 引 来 海外 的 交易 商 和 做 市 商 高 
手 参 与 交易 市 场 的 范 争 。 


华 至 征 一 家 居于 价值 链 顶 端的 商人 银行 ， 它 没有 广泛 发 行 债券 的 
网 络 ， 也 不 关注 服务 大 众 市 场 。 由 它 主 承销 的 所 有 债券 都 要 依赖 银行 
发 售 ， 包 括 德意志 银行 、 布 鲁 春 尔 银行 、 瑞 士 银 行 和 其 他 销售 中 介 ， 
结果 佣金 被 它们 拿 走 。 最 赚钱 的 二 级 市 场 交易 也 与 华 宝 无 缘 。 公 司 当 
年 的 一 位 高 管 不 无 骄傲 地 说 ， 承 销 欧 债 给 了 华 宝 无 限 风 光 ， 在 世人 有 眼 
中 这 束 是 “血统 高 贯 ”。35 图 束 成 为 高 盛 欧洲 并 购 部 合伙 人 的 约翰 ' 桑 顿 


SHMA: “英国 人 的 毛病 在 于 总 是 有 不 做 某 事 的 借口 。? 在 同行 的 眼 
中 ， 华 宝 的 取向 的 确 令 人 费解 。 
- 


/这 是 英国 钢铁 私有 化 时 股票 上 市 的 热烈 场面 


然而 好 景 不 长 。 沃 伯 格 去 世 的 第 二 年 ， 英 国 的 经 济 政策 在 保守 党 
撒 切 尔 夫 人 的 主 政 下 来 了 个 急 转 弯 。 


1986 年 ， 英 国政 府 在 金融 领域 投下 重 磅 炸弹 ， 撤 销 了 对 券 行 的 分 
业 与 固定 佣金 保护 ， 也 不 再 顾虑 100% 的 外 资 所 有 权 。 被 称 为 “大 爆 
炸 ” 的 这 场 改 时 ， 目 的 是 要 问 资 本 市 场 放 水 ， 让 券商 在 竞争 中 学 会 游 
注 。20 世 纪 80 年 代 ， 以 英国 石油 为 先锋 的 国有 企业 纷纷 重组 上 市 ， 这 
是 另 一 项 意义 深远 的 重大 举措 。30 年 后 撒 切 尔 夫 人 辞世 时 ， 当 年 因 国 
企 改革 下 岗 离 退 的 工人 出 现在 电视 上 ， 人 情绪 激动 地 择 击 撒 切 尔 夫 人 的 
激进 政策 给 他 们 带 来 的 不 公平 处 置 。 但 站 在 男 一 个 角度 看 ， 正 是 这 些 
激进 政策 使 美式 的 “股东 价值 理论 ”在 伦敦 落地 开花 ， 股 票 市 场 开 始 与 
债券 市 场 一 样 ， 进 发 出 前 所 未 有 的 活力 。 


/交易 商 在 “大 爆炸 ”后 采 望 着 伦 救 交易 所 的 显示 板 


面 对 这 个 开放 的 市 场 ， 美 国人 很 快 找 到 了 突破 口 。 几 个 竞争 回合 
下 来 ， 资 本 缺 斤 短 两 的 英国 本 土 商 人 银行 纷纷 落 败 ， 和 急 找 美 国 与 欧洲 
大 商业 银行 联姻 。 新 世纪 到 来 的 时 刻 ， 伦 敦 那 些 曾 经 位 居 前 十 的 “高 贵 
品牌 >， 大 多 都 变 成 了 外 资 银 行 名 字 的 后 缀 。 沃 但 格 倾注 了 一 生 心 血 的 
华 宝 银行 ，1994 年 差 一 点 攀 上 摩根 土 丹 利 这 门 美国 姻亲 ， 后 来 它 被 瑞 
士 银行 揽 入 塞 中 ， 又 跟 在 SBC 和 UBS 银 行 后 面 延 续 了 几 年 血脉 

(SBCWarburg 和 UBSWarburg) ， 但 最 终 未 能 逃脱 名 字 被 遗弃 的 命运 
(中 文 名 称 中 还 保留 了 “ 华 宝 ” 二 字 ) 。 伦 敦 资本 市 场 重 新 成 为 与 纽约 
比肩 的 国际 金融 中 心 之 日 ， 也 是 “绅士 银行 家 的 血脉 香 消 玉 殉 之 时 。 


BARA ARG, sR ite TTR”, ERE 
英国 人 的 ， 在 球场 上 争 雄 的 却 定 外 国人 。 悲 观 的 论调 认为 ， 金 融 城 从 
此 已 无 法 掌握 目 己 的 命运 ， 很 有 可 能 会 偏离 国家 与 产业 利益 。 


传统 绅士 银行 家 为 何如 此 失势 ? 这 成 了 很 多 专著 热烈 讨论 的 问 
题 。 资 本 金 规模 、 人 力 和 资源、 公司 文化 、 所 有 制 机 制 、 改 持 的 激进 ， 
这 许多 因素 在 “大 爆炸 ”后 短期 内 共同 发 力 ， 冲 懿 了 金融 城 几 百年 来 目 
家 的 院 墙 。 还 有 一 个 因素 近来 日 益 为 人 关注 ， 这 就 古 美 国 式 的 金融 业 
监管 占据 了 传统 目 律 的 道德 高 地 。 


几 位 番 任 的 英格兰 银行 行 长 和 监管 机 构 首 脑 ， 都 曾 被 摩根 土 丹 利 
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征 ， 美 国 的 证 券 业 监管 远 比 英国 慎 思 精密 。 为 了 行业 的 稳定 和 公平 ， 
20 世 纪 30 年 代 中 期 成 立 的 美国 证 监 会 (SEC) Bree RE, E 
制定 保证 资本 充足 安全 的 法 律 ， 为 市 场 公 正 与 公平 立 下 规矩 。 相 比 之 
下 ， 英 国 的 金融 业 并 没有 这 样 “ 一 刀 切 ”的 地 和 平面， 绅士 金融 家 们 经 罕 
目 己 的 银行 就 如 同 经 营 “ 俱 乐 部 ?"， 各 有 各 的 高 地 。 人 金融 城 里 有 银行 家 
们 的 目 律 组 织 ， 但 是 每 家 银行 ， 特 别 是 商人 银行 ， 创 始 人 制定 的 规则 
或 家 世 传 承 的 信念 才 是 它们 最 看 重 的 “规矩 ”。 


“大 爆炸 ?改革 的 结果 之 一 ， 就 是 1986 年 英国 证 券 行业 半 官 方 监 管 
机 构 SIB 的 成 立 〈 比 中 国 证 监 会 的 成 立 只 早 了 6 年 ) ， 它 后 来 改组 为 英 
国 “ 人 金融 服务 监管 当局 ”(FSA， 存 在 于 2001~2013) 。 当 1986 年 第 一 部 
金融 监管 法 案 推 出 时 ， 绅 士 银行 家 们 一 片 抱怨 ， 为 什么 政府 要 监管 这 
么 多 ? 难道 我 们 开车 上 高 速 ， 要 有 法 律 法 规 来 决定 加 什么 油 ， 换 什么 
挡 ， 何 时 鸣 第 ， 何 时 超车 ? 


“绅士 们 ”很 快 束 领教 了 在 美式 “ 合 规 文化 ”的 监管 下 ， 美 国 范 争 对 
手 的 优势 和 生猛 。 以 前 在 伦敦 股票 发 行 上 市 ， 财 务 顾问 为 发 行人 着 
想 ， 销 售 为 投资 人 守护 ， 现 在 美国 人 市 来 了 发 行 承销 的 流水 线 。 以 前 
资本 金 很 小 的 商人 银行 和 券商 无 法 搅动 交易 市 场 ， 现 在 综合 性 银行 的 
目 营 账户 头 有 号 下 大 单 交 易 的 资金 。 以 前 那些 挑战 智商 的 产品 是 为 “ 俱 
乐 部 ”的 成 员 定 制 的 ， 现 在 却 可 以 通过 银行 营业 部 的 网 络 ， 卖 给 大 街 上 
的 每 一 个 路 人 。 


ANERE in SU Be OPP, ORR MAES, BOE 
循 同样 的 规则 。20 世 纪 80 年 代 ， 英 国人 还 在 努力 习惯 监管 ， 美 国人 却 
已 在 找寻 “人 负 项 单子 ”之 外 广阔 的 创新 空间 。20 世 纪 90 年 代 ， 英 国人 
的 “思想 改造 ?还 没有 完成 ， 传 统 与 现代 的 比赛 已 经 决 出 了 奖牌 。 


监管 对 市 场 、 投 资 人 、 a de ee vf, HE ROA 
德 的 审判 家 。“ 人 品 ? 所 占据 的 高 地 ， 让 给 了 不 留情 面 的 监管 规则 。 


不 过 ， 这 并 不 意味 着 个 人 道德 可 以 与 监管 的 水 平 划 为 一 线 。2012 
年 的 3 月 14 日 ， 一 个 在 投行 工作 了 12 年 的 衍生 产品 销售 员 高 调 离职 ， 在 
RREME 场 波 调 。 他 用 自己 的 工作 经 历 ， 揭 露 伦敦 的 这 些 ( 投 

行 ) 高 管 和 他 们 在 纽约 的 同行 一 样 糟糕 ， 即 便 没有 违规 ， 对 客户 也 毫 
RETR ° 曾 任 香港 上 海 银行 董事 会 主席 的 斯 送 分 格林 ， 用 更 有 哲 
理 的 笔触 ， 同 样 提出 了 这 个 问题 : 


如 果 想 恢复 市 场 信任 与 信心 ， 我 们 必须 找到 道德 问题 的 根源 。 
看 上 去 ， 我 们 越 来 越 习 惯 一 个 理念 ， 即 一 切 价 值 判 断 都 可 以 通过 监 
管 、 合 规 、 法 律 、 合 同 与 市 场 实践 完 美 接轨 。 如 有 果 市 场 乐 匈 ， 律 师 
画 钧 ， 又 有 一 份 合同 保障 ， 那 惑 不 需要 其 他 任何 善 亚 的 评判 。 我 们 
的 个 人 生活 并 不 是 这 样 决定 的 ， 为 什么 做 业务 惑 可 以 如 此 随 波 逐 
流 ? 


(S 


如 有 果 沃 伯 格 还 在 世 ， 他 肯定 会 抱 忽 ， 纽 约 取代 伦 吝 成 为 西方 国家 
的 金融 中 心 ， 欧 洲 的 传统 文化 开始 美国 化 了 。 


假如 市 场 冷 落 了 客户 


/看 到 那个 正在 假 上 阳台 的 年 轻 人 了 吗 ? 他 就 是 现代 高 盛 之 父 西 德 尼 . 温 伯 格 (1891~1969) 。 
来 自 贫 困 犹 太 家 庭 的 他 ， 为 高 盛 带 来 了 “客户 文化 "的 灵魂 。 此 画 见 于 2008 年 《纽约 客 》 

我 以 前 的 同事 比尔 ， 穿 了 一 件 米 日 的 休闲 疼 跑 去 海南 参加 亚洲 博 
垄 论 坛 。 他 提 了 一 个 问题 ， 很 精彩 ， 遂 在 微 信 上 和 目 己 的 照片 一 起 四 
处 传播 : 


大 数据 时 代 如 何以 人 为 本 ， 即 以 用 户 为 本 ? 现在 是 以 服务 提供 
商 为 本 。 这 不 奇怪 ， 与 通信 业 、 金 融 业 初期 都 一 样 。 苋 搜 将 改变 区 
[nt Fay T° 


这 个 问题 听 起 来 一 点 也 不 新 鲜 ， 在 金融 业 更 是 老生 常 谈 。 然 而 ， 
就 是 行业 的 佼佼 者 如 高 盛 、 摩 根 ， 也 没有 对 “以 客户 为 本 ” 交 出 令 人 满 
意 的 管 案 。 比 尔 现 在 义 拿 它 去 请 问 大 数据 ， 似 乎 知道 它 早晚 要 患 上 关 
世 痛 ， 好 心 提 醒 ， 不 管 传 统 的 膏药 灵 还 是 不 灵 。 


/ 温 伯 格 相信 精英 与 公司 都 有 社会 公共 服务 的 责任 


“以 客户 为 本 ”成 为 金融 文化 符号 ， 人 

20 世 纪 70 年 代 初 ， 噩 级 合伙 人 约翰 -怀特 黑 德 
Ti, BAGH A, 必须 用 一 种 更 有 效 

的 办 法 传承 前 人 的 无 形 资 产 ， 束 在 一 张 纸 上 写 下 了 目 己 所 珍视 的 14 条 
oe <P All ABE”, APT WA — Alo TEMPER 
德 的 笔下 , FÈ EE” WE Se Se lal ta, AEE AR A He) 
模 ” 这 些 典 型 的 经 济 词语 罗列 在 一 起 ， 凝 练 成 融 盛 的 精神 传家宝 。 从 此 
进 得 | PRATER), BRS, REA Cee AL, ARIA 
天 ， 人 上 有 人 ， 客 户 征 他 们 的 衣食 父母 ， 只 有 尽心 尽责 服务 ， 成 功 才 
会 随 之 而 来 。 1999 年 高 盛 首次 公开 上 市 为 它 礼赞 的 一 KR, PA 


METAR, JLTEH, “客户 利益 永远 至 上 ”位 ee RAS AR 
行 遵行 的 金 科 玉 律 。 


记得 1994 年 冬日 的 一 天 傍晚 ， 我 涡 一 位 投行 大 佬 去 见 一 家 中 国 公 
司 老板 。 这 位 大 佬 是 来 目 纽约 摩根 土 丹 利 的 董事 总 经 理 ， 一 路 上 不 断 
教导 我 们 : 要 用 一 流 的 水 准 做 一 流 的 投行 束 必 须要 有 一 流 的 客户 。 当 
汽车 拐 进 一 条 没有 路 灯 ASTER, UU ae BEY, AS 


MER, MWEE: “这 里 怎么 可 能 有 摩根 士 丹 利 的 客户 ? ”最 后 ， 我 
们 终于 让 他 和 客户 坐 在 了 一 起 ， 听 着 他 像 老师 口试 学 生 似 地 问 个 没 
完 。 但 是 随 着 交流 的 深入 ， 他 在 车 上 弥漫 的 那 股子 做 气 ， 突 然 一 下 于 
忠 消 失 了 。 他 开始 全 神 贯 注 ， 风 度 巳 册 ， 语 气 平 易 近 人 。 回 来 的 路 
E, REP Pe, OAPAMA, E 这 是 一 位 
STRAP, IMI RICE, QAI em Ls, Mee 
ais 


这 是 我 接受 的 “客户 文化 ”第 一 课 ， 人 简单 而 深刻 。 找 到 你 的 一 流 客 


户 ， 不 管道 路 有 多 么 颠 艇 。 把 目 己 的 做 气 和 不 满 留 在 窗外 ， 带 给 客户 
的 永远 只 有 水 一 样 柔润 的 专业 与 服务 。 


然而 ， 不 过 20 年 ， 这 种 文化 束 在 我 们 的 面前 被 扭曲 得 面目 全 非 。 
2008 年 ， 当 华尔街 上 第 四 (贝尔 斯 登 ， 第 五 位 GRE) 大 行 倒 下 的 时 
候 ， 公 众 把 批评 集中 在 它们 的 经 营 战 略 上 。 这 些 贫 梦 的 银行 家 从 退 
来“ 风险 调整 的 回报 ” 跳 到 “风险 不 顾 的 回报 *"， 结 采 挥 进 了 无 法 脱 映 的 
记 淖 ， 客 户 和 股东 同样 被 无 情 尝 动 。 


2011 年 ， 笔 锋 尖 刻 的 批评 家 威廉 姆 .科恩 用 一 本 书 把 高 盛 公司 也 放 
在 了 审问 台 上 ， 了 矛头 直 指 它 的 公司 文化 。 这 位 作者 有 机 会 和 许多 高 司 
的 知情 和信 交谈， 包括 首席 执行 官 布 兰 克 芬 和 他 的 前 任 、 财 政 部 长 汉 克 : 
保 尔 森 。 然 而 这 些 采 六 接生 并 没有 打动 他 给 高 辟 留 些 面 子 。 他 认为 这 
家 推进 了 银行 “客户 文化 ”的 伟大 公司 ， 一 条 腿 跌 倒 在 自己 树立 的 业务 
原则 面前 ， 日益 变 成 了 “冷血 的 目 我 服务 ”典型 。 


/2013 年 好 莱 坞 电影 《华尔街 之 狼 》 f 
钱 ， 但 实际 上 是 一 帮 无 卫 的 流氓 ， 背 叛 】 的 客户 ， 坊 掉 了 正直 、 诚 信和 责任 


董 绘 金融 精英 抓 住 了 市 场 机 会 ， 机 敏 精 明 ， 赚 了 大 


“ 它 的 主要 收入 已 从 银行 转 为 交易 ，* 科 恩 写 道 ，“ 然 而 对 这 些 交 易 
从 何 缘起 ， 怎 么 结构 的 ， 如 何 交易 的 ， 公 司 故 意 闪烁 其 词 ， 欲 盖 丈 
彰 ， 特 别 是 对 利润 来 自 何 处 ， 讳 莫如 深 。* 


科恩 的 批评 可 能 有 以 偏 概 全 之 嫌 。 但 十 不 少 述 及 华尔街 大 行 的 书 
籍 ， 都 尖锐 地 提出 这 个 问题 : 为 什么 大 银行 会 产生 目 我 服务 倾 问 ， 不 
惜 伤害 客户 的 利益 ? 


所 有 的 道德 问题 都 应 该 有 个 起 点 。 把 “冷血 ”灌输 进 金融 肌体 的 
eR PENS? 十 公司 管理 的 芯 调 ， 和 是 监管 的 天 网 还 不 够 恢 恢 ， 
抑或 是 投资 人 的 轻信 ? 金钱 的 泡沫 和 大 众 的 狂欢 一 次 次 告诉 我 们 ， 这 
些 因素 一 个 也 不 会 少 ， 它 们 的 总 体 束 是 一 个 市 场 的 “亚当 :斯 密 问 题 ”。 
市 场 的 变化 与 竞争 是 公司 进步 的 起 总 ， 但 是 ， 核 心 价值 观 的 偏离 也 会 
从 那里 悄悄 局 程 。 


20 世 纪 80 年 代 是 美国 金融 业 发 生根 本 变革 的 时 代 。 我 们 总 认为 只 
有 中 国 股市 是 个 “政策 市 ?”， 其 实 彼 时 美国 的 市 场 ， 也 是 政策 划一 根 火 
些 ， 束 烧 得 呼 呼 作 啊 。 例 如 ， 里 根 政 府 1982 年 修订 了 《 反 垄 断 法 》 对 
企业 并 购 的 限制 ， 并 购 项 目 随 之 如 雨后春笋 ， 节 节 攀 高 。 同 年 证 监 会 
推出 股票 发 行 “415 条 例 ”， 人 允许 公司 一 次 登记 多 次 发 行 ， 揭 开 了 投行 专 
业 性 神秘 面纱 的 一 角 ， 争 夺 客 户 的 阵地 战 一 直 打 到 证 券 承 销 的 前 沿 。 
高 后 榜首 的 摩根 士 丹 利 ，1982 年 得 到 AT&T 一 单 10 亿 美元 的 生意 ， 其 
主 承销 地 位 不 得 不 与 其 他 四 家 银行 共享 。 被 传统 借贷 业务 挤 压 、 启 利 
能 力 枯 竟 的 商业 银行 ， 此 时 也 想 钻 政策 颖 除 ， 挤 入 证 券 销 售 ， 而 它们 
的 网 络 与 资本 优势 令 投 行 心怀 。 更 糟糕 的 是 ， 像 通用 电气 这 样 的 企 
业 ， 也 建立 了 投资 与 咨询 部 门 ， 华 尔 街 突然 变 成 了 一 个 无 设防 的 竞技 
yo TEX, BT ARAB INABA ST PE ess, DAA ae 
统 业 务 不 可 逆转 的 下 滑 ， 传 统 银 行家 很 快 会 成 为 昨日 英雄 ”。 


面 对 变 化 与 挑战 ， 高 盛 的 策略 十 激进 地 冲 入 和 开局 一 切 可 能 的 说 
利 领域 ， 先 后 收购 或 建立 了 商品 交易 、 外 汇 交 易 、 固 收 交 易 、 套 利 区 
易 、 目 曹 区 易 、 大 宗 区 易 、 收 购 兼 并 等 等 部 门 。 有 些 业 务 ， 在 怀特 黑 
fet, BARE RN Ae, WAR BUY + or EEA BS 
LA ° MER TEU AE BUNT A BC BOBS A EES, AN te 
兴 的 人 可 能 离 去 ， 留 下 的 人 也 会 受到 刺激 ， 对 客户 的 未 来 不 负责 任 。 
他 只 为 客户 提供 反 恶 意 收 购 防御 性 咨询 ， 为 此 不 惜 丢 掉 巨 额 收费 的 机 


会 。 


。 当时 


/ 糯 国 电影 《华尔街 》 摄 于 1987 年 ， 把 恶意 收购 、 内 帮 净 易 、 操 纵 市 场 等 丑闻 烩 于 一 炉 
rz 名 角 拒 绝 了 导演 奥利弗 .斯 通 的 出 演 邀 请 ， 因 为 这 样 的 题材 还 是 第 一 次 被 氢 上 银屏 


改变 传统 需要 带头 人 ， 后 来 成 为 高 盛 联合 首席 执行 官 的 饱 孝 ` 鲁 
E, MEI KAW- MEERA WIERE, STAT, HE 
E, MEDE, ACRES, RN TR SB ASP REME o HAN 
前 程 远 大 的 年 办 人 ， 加 入 高 盛 三 年 后 ， 曾 由 于 怀疑 公司 的 “诚信 文 
化 ”而 打算 改换 东家 。 当 然 ， 企 图 找到 一 家 道德 上 无 瑕 六 的 公司 ， 理 想 
主义 的 鲁 宾 注定 会 更 加 失望 。 他 最 后 决定 还 是 留 在 高 辟 ， 和 公司 的 固 
定 收益 部 门 一 同 成 长 ， 五 年 后 被 提升 为 合伙 人 。 


鲁 宾 以 及 他 同时 代 的 联合 首席 执行 官 弗 里 德 受 不 是 高 盛 文化 的 简 
单 和 守望 者 ， 而 是 承前启后 的 创新 人 。 对 于 增长 势 尖 猛烈 的 交易 业务 ， 
他 们 并 不 是 像 瘟 伯 格 和 怀特 办 德 那样 ， 在 员工 征 边 蝶 叮 “ 千 万 不 要 和 客 
户 作对 ”， 而 是 告 诚 公司 “ 不 做 孤注一掷 的 投机 者 ， 尽 量 做 到 头脑 请 
醒 "。 重 宾 强 调 ， 交 易 业 务 的 核心 价值 是 对 风险 的 深刻 理解 ， 是 管 住 个 
人 内 心 的 贫 朴 与 狂 卖 。 在 这 两 位 联合 首席 执行 官 掌 朋 时 期 ， 高 盛 发 生 
了 两 次 交易 丑闻 一 1987 年 风险 套利 部 门 负 贡 人 被 指控 违反 《证 券 
法 》， 以 及 1991 年 涉嫌 在 伦敦 为 投机 商 麦 克 斯 书 非 法 交易 。 尽 管 如 
此 ， 高 盛 的 业务 在 20 世 纪 90 年 代 初 基本 平稳 转轨 ， 来 目 交 易 业 务 的 收 


入 大 大 超过 了 传统 投行 。 里 水 . 埃 迪 里 奇 说 ， 此 时 的 “高 盛 已 经 慢 慢 变 
成 一 个 交易 公司 。 一 个 部 门 在 1993 年 的 固定 收益 ， 超 出 了 两 年 前 整个 
公司 的 收入 ”。 


就 在 这 一 时 期 ， 一 个 来 自 中 国 的 合资 设立 投资 银行 的 机 缘 摆 在 了 
高 盛 的 面前 。1992 年 ， 中 国 开天辟地 第 一 次 设立 了 证 券 监督 管理 委员 
会 ， 和 香港 证 券 当 局 签订 了 “H 股 海外 上 市 发 行 备 筷 了 录 ”， 国 内 证 券 行 
业 的 发 展 正如 火 如 茶 。 中 国人 亚 须 向 西方 人 学 习 投 资 银行 技术 ， 信 誉 
圭 、 实 力 强 的 高 盛 成 了 引进 中 国 的 首选 。 


然而 出 人 意料 ， 高 盛 拒 绝 了 这 个 来 目 东 方 的 请 求 ， 成 全 了 它 的 苋 
争 对 手 摩 根 士 丹 利 的 一 段 “ 中 国 梦 *。 现 在 回首 看 ， 起 码 有 三 个 方面 的 
考虑 可 以 用 来 解释 高 盛 当年 的 决定 。 第 一 ， 到 中 国 来 合 货 ， 只 能 提供 
投行 重组 咨询 服务 ， 何 时 能 够 涉足 交易 业务 ， 前 途 末 个 。 这 一 项 束 没 
有 躁 到 它 当 年 的 兴奋 点 。 第 二 ， 在 伦敦 ， 它 正 为 麦克 斯 韦 的 官司 焦 类 
烂 额 ， 这 可 能 使 它 对 贸然 进入 男 一 个 海外 市 场 望 而 却步 。 第 三 ，1992 
年 底 ， 高 盛 历史 上 的 又 一 位 优秀 统帅 鲁 宾 ， 将 追随 怀特 墨 德 的 脚步 ， 
献身 政府 公职 。 而 与 他 合作 紧密 无 间 的 弗 里 德 受 ， 对 目 己 一 个 人 继续 
肩负 重任 感到 力不从心 ， 准 备 交 班 。 不 管 怎 么 说 ， 和 鲁 宾 与 弗 里 德 曼 当 
年 的 决定 ， 使 高 盛 与 中 国 的 投行 合资 推迟 了 12 年 。 


离开 了 弗 里 德 曼 和 和 鲁 宾 这 两 位 伟大 的 舵手 ， 高 盛 勇往直前 的 动力 
并 没有 减速 ， 在 20 世 纪 90 年 代 更 加 大 了 马力 。 它 的 业务 布局 伸展 至 国 
际 化 的 不 同 领域 ， 除 了 投行 、 交 易 业 务 ， 以 前 曾 放弃 的 资产 管理 得 以 
恢复 ， 通 过 股权 投资 ， 它 的 业务 已 不 再 局 限于 金融 领域 ， 在 能 源 、 资 
源 、 食 品 等 行业 ， 它 势力 大 得 可 以 呼风唤雨 。 立 足 于 有 效 的 组 织 管 
理 ， 高 盛 吸引 了 全 球 最 优秀 的 人 才 加 盟 ， 它 的 资金 规模 越 来 越 大 ,成 
了 名 副 其 实 的 金融 旗手 。 在 这 一 切 之 上 ， 它 的 公司 文化 又 一 次 得 到 了 
升华 。 


Se 


/ 鲁 宾 1993 年 加 入 了 公职 ，1995 年 成 为 克林顿 政府 的 财政 部 长 


其 实 ， 向 来 讲述 高 辟 成 功 史 的 书籍 ， 并 没有 忽略 它 的 文化 田野 里 
原来 号 有 “ 目 我 服务 ”的 种 子 。 里 莎 : 埃 迪 里 奇 指 出 ，20 世 纪 80 年 代 公 司 
己 经 出 现 了 一 种 情绪 ， 相 信 没 有 什么 东西 是 太 大 的 ， 赌 博 已 经 成 了 焦 
上 护 ， 一 种 “家 巍 ” 驱 动 型 的 思想 弥漫 在 交易 场地 ， 一 切 都 围绕 着 公司 小 
集团 的 利益 。 大 尔 斯 : 埃 利 斯 则 用 肯定 的 口气 ， 说 出 了 听 起 来 不 现实 的 
Be: 高 盛 “ 在 投资 的 任何 金融 市 场 中 ， 可 以 目 由 决定 条 称 ， 选 择 合适 
的 规模 、 有 利 的 时 机 、 感 兴趣 的 合作 伙伴 ， 完 全 没有 外 部 限制 ”。 这 只 
征 一 家 银行 忆 高 胆 大 吗 ? 也 不 尽 然 。 一 位 资深 的 银行 家 相信 ， 大 家 骨 
子 里 都 抱 有 同样 的 激情 : 我 们 很 聪明 ， 可 以 做 任何 事情 。 中 国 在 “大 跃 
进 ” 年 代 有 一 句 口号 “人 有 多 大 胆 ， 地 有 多 大 产 ”。 当 泡沫 吹 起 来 的 时 
候 ， 银 行家 们 幻想 的 是 “ 树 最 终 可 以 长 到 与 天 一 样 高 ”。 可 以 说 ， 这 是 
一 种 在 立志 激情 包 半 下 升华 了 的 目 我 中 心 文化 。 


这 种 文化 在 中 文 里 的 出 场 有 时 更 加 震撼 : 高 盛 的 合伙 人 文化 一 一 
含 着 信任 、 共 享 、 忠 诚 、 互 助 ， 被 解读 为 具有 钢铁 般 意 志 的 高 盛 “这 
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无 疑 ， 当 “蒸腾 的 热气 ” 散 去 之 后 ， 高 盛 文 化 留 给 我 们 的 是 两 颗 明 
珠 : 客户 至 上 与 风险 控制 。 侵 犯 客户 利益 和 不 管 不 顾 的 狂欢 还 会 出 现 
吗 ? 答案 和 是 肯 定 的 。 对 此 ， 政 府 的 监管 之 手 随 时 准备 落下 来 ; 公众 的 
创新 发 明 也 会 不 断 冲击 “帝国 ”偶尔 的 迷 纠 。 更 关键 的 是 ， 我 们 要 相信 
优秀 的 机 构 会 目 我 救赎 ， 因 为 它们 保留 着 与 前 人 一 脉 相 厌 的 核心 价值 
ME ° 


上 IV) rdn Pin 1 . 
/金融 危机 时 的 讽刺 画 ,，“In God BEET) 变 成 了 “In Goldman” (ARF R) 


1. 《华尔街 之 狼 》 图 书 中 文 版 已 于 2013 年 12 月 由 中 信 出 版 社 出 版 。 一 一 编者 注 


从 顽童 变 成 宠儿 


“ 纽 交 所 的 开 市 钟 声 马上 敲 响 ，5，4，3，2，1”! 此 刻 ， 全 世界 无 
数 双眼 睛 正 紧 盯 着 视屏 ， 等 竺 着 CNBC 长 相 俏 丽 的 财经 主播 玛丽 亚 : 巴 
尔 蒂 罗 莫 (Maria Bartiromo) 用 百 米 赛跑 一 样 的 语 速 ， 冲 开 大 厅 范 然 
无 绪 的 音 沁 ， 解 读 新 的 一 天 最 热 藻 的 股票 交易 行情 。 碍 德 .格拉 索 ， 
1995 年 刚刚 上 任 的 纽 交 所 新 主席 ， 古 幕后 忌 指挥 。 交 易 员 们 像 古 群众 
演员 ， 把 这 台 交 易 大 厅 动 作 片 的 直播 作为 一 项 金融 创新 ， 献 给 了 全 球 
的 电视 观众 。 它 标志 着 狂乱 神秘 的 证 券 交 易 ， 正 在 与 最 前 沿 的 媒体 手 
段 ， 最 迅捷 的 网 络 科技 搭档 ， 把 市 场 信 息 变 成 了 “ 综 乙 大观”， 把 股价 
的 跳动 搬 到 了 目光 可 及 的 任何 地 方 。 


但 是 ， 格 拉 索 选择 的 与 技术 联手 的 方向 ， 受 到 比 他 还 要 前 卫 激进 
的 投资 银行 家 的 独 烈 批评 。 高 盛 总 裁 汉 克 ' 保 尔 森 所 要 的 ， 征 纽 区 所 彻 
奔 告 别 古 老 的 特许 交易 商 制 度 ，3 引 进 电子 交易 ， 和 高 辟 的 交易 系统 
接 联 网 。 保 尔 森 说 : “如 果 纽 交 所 不 改变 ， 我 们 就 来 改变 纽 区 所 ， 让 它 
不 得 不 面 对 参 议院 特别 委员 会 的 聆 讯 。” 他 联合 摩根 士 丹 利 和 类 林 的 老 
板 ， 真 的 这 样 做 了 ， 给 格拉 索 上 了 一 道 紧 憩 元。 同时， 高盛 也 大 量 投 
次 电子 交 易 技 术 与 网 络 。 投 行 大 腕 儿 脑 子 里 的 蓝图 是 ， 目 己 不 仅 开 银 
行 ， 还 要 经 营 最 有 效率 、 最 万 利 、 最 有 势力 的 金融 超级 市 场 。 


保 尔 和 森 的 做 法 是 有 点 野蛮 ， 然 而 科技 正在 把 金融 改造 成 公众 “号 边 
的 江湖 ”。 了 网 上 网 下 ， 原 来 暗箱 专业 的 金融 交易 操作 ， 都 被 创新 与 看 涨 
的 光芒 照 亮 。 酒 店 、 机 场 、 街 涉 ， 大 型 电子 显示 板 在 眼前 不 停 深 动 ， 
各 类 金融 产品 连续 竞价 对 价 ， 今 天 上 涨 的 明天 可 能 狂 跌 ， 换 了 个 名 字 
易 狐 上场。 不 但 是 机 构 大 行 ， 有 钱 有 识 的 股民 栗 人 奋不顾身 ， 在 奔腾 的 
全 球 资本 波涛 中 捕 击 冲浪 。 他 们 的 冲浪 板 ， 从 几 年 前 的 电话 线 ， 已 经 
进化 到 指 尖 下 的 键盘 。 金 融 市 场 已 经 不 是 从 前 的 那个 “ 场 ”。 
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/中 国人 寿 2003 年 12 月 同时 登陆 香港 、 纽 约 与 伦敦 证 券 交 易 所 。 纽 交 所 当天 的 一 件 盛事 ， 就 是 
Ay 
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拿 出 历史 的 尺子 量 一 量 ， 可 以 看 出 证 券 交易 的 脚步 已 经 跑 出 了 多 
远 。 现 代金 融 300 年 ， 市 场 里 从 来 没有 像 今日 的 “ 场 ” 这 样 人 类 搬 动 ， 做 
市 交易 也 从 未 如 此 被 赞颂 与 篇 赏 。 


谁 还 记得 那些 和 英格兰 银行 差不多 是 前 后 脚 来 到 资本 世界 的 市 场 
ZERESAN? 后 者 的 出 身 和 前 者 相 比 实在 寒酸 。 它 们 一 个 是 衔 
着 金融 城 的 财富 与 英国 旺 家 特许 的 金 钥 是 出 生 的 ， 另 一 个 却 由 于 投 
机 、 草根 和 粗鲁 ， 被 星 家 交易 所 (Royal Exchange) 在 1698 年 赶 出 了 
等 星 的 交易 大 厅 ， 流 落 到 附近 的 咖啡 馆 。 说 到 底 ， 低 买 高 卖 的 证 券 丈 
易 活动 并 没有 提供 什么 有 用 的 服务 ， 它 的 价值 发 现 和 效率 提升 的 功 
能 ， 还 没有 为 世人 领情 。 束 古 在 这 样 的 氛围 中 ， 在 伦敦 一 家 不 起 有 眼 的 
小 咖啡 迄 里 ， 几 个 名 不 传世 的 交易 商 或 揭 出 世界 上 第 一 个 现代 证 券 市 
场 。 


/这 是 18 世 纪 初 伦 吝 街头 的 所 谓 “ 证 券 交易 所 ” 


考 不 多 百年 后 起 步 的 纽约 交易 市 场 的 命运 ， 听 起 来 和 伦敦 的 咖啡 


馆 恰 是 难 兄 难 弟 。1792 年 ， 坐 在 美洲 东海 岸 边 一 座 大 厅 里 ， 华 盛 顿 总 
统 签署 了 美国 第 一 家 大 陆 银行 的 授权 案 ; 站 在 曼哈顿 尽头 的 海风 中 ， 
头顶 只 有 一 片 树 叶 遮 天 ，24 位 寒酸 的 股票 经 纪 商 签署 了 证 券 妆 易 的 规 
则 协议 。 这 棵 大 树 和 华尔街 街角 见证 了 最 初 许多 年 的 证 券 交 易 ， 直 到 
1817 年 ， 经 纪 商 们 才 在 那 条 街 的 11 号 找到 一 个 落脚 的 地 方 。 他 们 为 这 
第 一 个 交易 厅 起 了 个 名 字 一 一 “纽约 股票 与 交易 板 ” (New York Stock & 
Exchange Board) ° 


时 间 演 进 到 20 世 纪 初 年 ， 此 时 金融 仍 非 市 场 的 主 寻 力 量 。“ 对 于 一 
小 振 西 泛音 履 的 人 来 说 ,他们 宁肯 阻 断 目 由 竞争 的 资本 主义 ， 屏 蔽 由 
它 导致 的 灾难 性 的 混乱 ， 也 不 愿 让 经 济 落 进 人 人 有 份 的 大 卖场 ， 这 才 
征 他 们 的 最 大 利 共 >”。 斯 希 文 ' 佛 沫 御 这 段 话 ， 揭 示 了 如 摩根 银行 这 样 


的 机 构 强 者 对 市 场 自 由 苋 争 的 厌恶 。 尽 管 瑞 美 股票 和 国债 市 场 与 银行 
等 金融 机 构 同 步 成 长 ， 相 得 益 彰 ， 但 是 在 市 场 从 事 交 易 的 专业 人 员 

(traders) ， 总 是 没有 像 银 行家 (bankers) 那样 ， 被 人 视 为 取 财 有 道 
的 正人 君子 。20 志 纪 20 年 代 美 国 的 金融 市 场 ， 受 “一 战 * 市 来 的 经 济 刺 
激 的 影响 ， 致 使 货币 充 僵 ， 充 满 了 冲劲 和 张力 。 但 是 紧 跟 着 的 是 一 场 
经 济 大 和 危机， 从 纽约 股市 爆发 并 癌 外 蔓延 ， 保 守 的 正常 的 金融 活动 陷 
入 了 信贷 基 缩 ， 市 场 再 一 次 被 深 深 刻 上 了 贫 禁 、 非 理性 的 印记 。 


纽 交 所 在 这 里 起 步 , “交易 板 ” 后 来 演变 成 * 大 板 ”(Big Board) 或 “ 头 板 ” 
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半 个 多 世纪 前 ， 欧 美的 金融 业 仍 处 于 危机 后 的 低潮 。 从 20 世 纪 30 
年 代 的 《格拉 斯 一 斯 带 格 尔 法 案 》《 联 邦 存 球 保 险 法 案 》， 到 40 年 代 


的 布雷 顿 森 林 会 议 、 英 格 兰 银行 的 国有 化 ， 银 行 大 班 不 得 不 和 政府 分 
享 金融 主导 权 。 银 行 被 固定 利率 、 固 定 汇率 、 市 场 准 入 、 政 府 垄 断 等 
监管 层 层 管 住 ， 资 金 无 法 自由 流动 兴风作浪 ， 证 券 市 场 更 加 落寞 。 无 
论 征 在 纽约 还 是 在 伦敦 ， 股 票 市 场 上 只 剩 下 个 人 投资 者 ， 为 恬 得 点 滴 
回报 闫 静 业 业 ， 没 有 什么 高 调 好 唱 。 用 了 20 多 年 时 间 ， 占 美国 股市 交 
易 90% 的 散户 们 ， 才 把 道琼斯 工业 指数 慢 慢 拉 回 到 危机 前 的 高 点 。 银 
行 和 非 银 金 融 机 构 ， 是 名 副 其 实 的 市 场 服务 商 。 


只 征 在 20 世 纪 最 后 30 年 里 ， 金 融 市 场 才 时 来 运转 ， 揭 蛋 的 项 童 成 
了 大 众 的 穹 儿 。 
r 


BNE CTE 200 EARE PARER ° EART! 既 受 管制 又 很 低 的 
银行 存款 利 妃 令 小 康 们 不 满 ， 他 们 硕 望 拿 到 更 好 的 回报 。 成 百 上 于 万 的 中 产 家 寿 就 意味 着 市 
场 


这 个 转变 的 最 初 动力 其 实 并 非 来 自 技 术 ， 而 是 客户 的 需求 。 伴 随 
着 20 世 纪 80 年 代 东 西方 各 国 经 济 的 改革 开放 、 融 合 发 展 ， 人 们 再 次 回 
到 了 人 金融 市 场 ， 从 中 他 们 要 效率 ， 有 要 避 险 ， 要 收益 ， 要 权力 。* 四 
要 ”转变 颠 履 的 不 仅仅 是 刚刚 过 去 的 30 年 ， 而 是 往昔 的 300 年 。 它 癌 间 
接 金 融 业 挑 成 ， 交 易 的 东风 压倒 了 传统 借贷 的 西风 ， 更 多 的 选择 不 仅 
摆 在 了 借款 人 面前 ， 也 把 在 了 投资 人 的 面前 。 


目光 敏锐 的 银行 家 看 到 了 理财 的 机 会 ， 他 们 提出 了 一 个 口号 : “让 
专业 人 员 来 帮 你 管理 钱包 。” 应 运 而 生 的 第 一 批 产品 是 共同 基金 
(mutual fund) 。 一 个 里 程 碑 是 1965 年 富 达 基 金 公司 推出 的 名 为 “ 麦 哲 
伦 ” 的 基金 ， 它 很 快 成 了 家 喻 户 晓 的 名 字 ， 还 成 就 了 一 批 明 星 基金 经 
理 ， 如 国内 熟悉 的 彼得 - 林 奇 先生 。1975 年 ， 先 锋 基 金 的 杰克 - 伯 格 先生 
挂牌 推销 “指数 基金 ”(index fund) ， 开 了 利用 计算 机 和 指数 公式 进行 
投资 的 先河 。 


这 些 机 构 投 资 人 (institutional investors) 非常 成 功 ， 回 报 连续 登 
上 两 位 数 ， 基 金成 了 证 券 交 易 市 场 上 新 的 顶 梁 柱 ， 市 场 份 额 不 让 黎 
户 。 伦 敦 市 场 的 单位 信托 (unit trust) 也 取得 了 相同 的 业绩 。 和 基金 
规模 持续 增长 相 匹配 的 ， 是 股市 的 水 位 不 断 升 高 。 从 20 世 纪 70 年 代 
起 ， 新 股 上 市 ， 增 发 融资 ,股市 出 现 了 久违 的 欣欣 同 采 。 


共同 基金 的 成 功 启 发 了 一 家 投行 一 一 美 林 公司 。 它 的 眼光 溜 到 了 
另 一 类 金融 工具 上 一 一 存款 证 、 银 行 存单 、 短 期 债券 。 这 些 工具 发 行 
期 限 很 短 ， 风 险 很 小 ， 利 率 比 存款 高 了 一 点 点 。 只 要 规模 足够 大 ， 投 
资 它 们 就 有 赚 头 。 基 金 方式 轻而易举 为 规模 经 济 提供 了 解决 方案 ， 然 
而 美 林 在 1975 年 的 做 法 更 有 创意 ， 它 允许 从 投资 基金 的 账户 开 出 支 
票 ， 也 就 是 把 基金 账户 变 得 和 银行 活期 存款 账户 一 样 灵 活 ， 可 以 随时 
支取 。 然 而 ， 它 们 不 是 存款 账户 ， 银 行 可 以 不 必 为 它们 向 联储 上 缴 存 
款 准 备 金 。 这 种 被 称 为 金融 产品 中 最 “简单 无 聊 ” 的 货币 市 场 基金 
(money market fund) ， 其 实 是 一 种 最 机 巧 的 发 明 。 它 绕 开 了 中 央 银 
行 的 监管 ， 用 规模 降低 了 成 本 ， 把 银行 活期 存款 的 定价 权 悄 悄 转 给 了 
市 场 ， 让 投资 者 也 就 是 储户 得 了 实惠 。 最 后 ， 它 可 以 在 基金 之 间 进 行 
交易 ， 把 货币 市 场 的 “无 聊 ” 变 成 了 “无 限 吸 引力 ”。 


今日 互联 网 金融 想 打 的 主意 ， 古 不 古 似曾相识 ? 在 监管 的 缝 附 
中 ， 利 用 规模 来 开发 产品 ， 大 家 都 是 参透 此 机 关 的 高 人 。 


传统 基金 的 性 质 是 服务 普罗 大 众 ， 分 至 看 涨 的 经 济 和 规模 的 效 
益 。 但 对 于 20 世 纪 80 年 代 那 些 向 往 * 立 刻 发 大 财 ” 的 美国 人 来 说 ， 共 同 
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债券 市 场 ， 为 大 家 起 跑 哆 枪 的 是 主张 目 由 主义 的 里 根 总 统 。 他 的 政府 
1984 年 批准 了 一 个 提案 ， 人 允许 银行 把 住房 抵押 贷款 打包 在 市 场 上 出 售 
变现 ， 开 了 影子 金融 体系 的 先河 。 瘤 足 了 劲 等 在 起 跑 线 上 的 投行 、 基 
金 、 房 地 产 信托 、 储 萃 信贷， 还 有 房 利 美和 房 地 类 ， 一 下 子 蜂拥 而 入 
这 个 新 市 场 。 原 来 由 贷款 机 构 决 定 的 抵押 利率 太保 守 啦 ， 有 人 愿意 出 
更 高 的 价格 购买 这 些 打包 的 住房 抵押 贷款 。 


“跟风 ?是 市 场 的 文化 特产 。 一 位 来 目 投 行 DBL 的 精明 小 伙 子 迈 苑 : 
米尔 肯 ， 窗 然 明 日 社会 资金 量 之 大 ， 胃 口 之 俩 ， 足 可 以 避 开 信用 评 
级 ， 撑 起 一 个 高 收益 债券 (high yield bond) 的 市 场 。 它 不 但 可 以 用 来 
消化 房地产 抵押 信贷 ， 而 且 可 以 广泛 包 朔 公司 的 不 展 货 产 ， 发 起 恶意 
并 购 ， 更 有 效 地 为 风险 配置 金融 资源 。 


/金融 市 场 吸 引 了 社会 上 最 有 活力 和 创业 激情 的 人 


叫 它 “垃圾 债券 市 场 ”(junk bond market) ， 本 身 就 显示 了 一 种 进 
攻 型 的 胆略 。 同 为 垃圾 债券 英雄 的 伊 万 . 鲍 斯 基 ，1986 年 在 加 州 竟然 得 
意 护 形 地 对 大 学 生 们 说 :“ 我 想 信 禁 是 健康 的 。 你 可 以 贪 楚 ， 同 时 自我 
感觉 仍然 良好 。” 世 圾 债 可 以 一 夜 之 间 造 就 百 万 富翁 ， 但 不 幸 的 是 ， 很 
多 富翁 最 后 把 自己 送 进 了 监狱 ， 也 在 1989 年 把 美国 的 许多 储蓄 信托 机 
构 拖 进 了 地 狱 。 高 收益 债券 后 来 洗 净 了 “垃圾 ”的 异味 ， 它 的 活力 比 其 
发 明 者 的 寿命 更 长 ， 直 到 今天 ， 仍 然 是 固定 收益 市 场 上 受到 追捧 的 产 


Ha? 


和 美国 垃圾 债券 并 肩 抢 跑 的 ， 古 史无前例 的 国际 金融 市 场 。20 世 
纪 70 和 80 年 代 的 中 东 石 油 危 机 让 西方 银行 家 认识 到 “黑色 的 金子 ” 比 黄 
金 更 加 保值 ， 流 动 性 更 强 ， 国 际 石油 期 货 市 场 应 运 而 生 。 产 油 国 顺便 
也 在 欧洲 美元 市 场 上 加 了 些 油 ， 让 它 在 伦敦 金融 城 烧 得 炉 火 更 旺 。 


20 世 纪 80 年 代 ， 世 界 银行 也 加 入 了 全 球 金融 市 场 开 拓 大 军 ， 一 名 
在 那里 工作 的 叫 安 托 尼 : 冯 : 阿 特 米尔 的 比利时 人 ， 为 第 三 世界 的 信贷 创 
造 了 股权 投资 基金 ， 并 为 它 取 了 一 个 极 具 人 和 气 的 名 字 : “新 兴 市 场 ”。 
日 本 20 世 纪 80 年 代 开 放 了 人 金融 市 场 后 ， 国 内 的 房地产 泡沫 越 吹 越 大 ， 
汇率 低估 的 风险 回报 越 积 越 高 ， 吸 引 了 大 批 国际 炒家 进军 东京 。 


20 世 纪 90 年 代 以 后 ， 在 全 球 范 围 内 ， 外 汇市 场 、 衍 生产 品 市 场 、 
商品 市 场 、“ 金 态 五 国 ” 市 场 、 信 用 产品 市 场 、 新 经 济 市 场 ， 一 波 接 一 
流 ， 几 乎 所 有 的 概念 ， 都 可 以 用 金融 产品 包 闭 起 来 ， 打 上 市 场 的 标 
牌 ， 供 各 类 基金 和 散户 买卖 交易 。2007 年 ， 我 曾 到 一 家 香港 的 投行 洽 
谈 业 务 ， 它 的 几 位 分 析 员 正 坐 在 电脑 前 ， 全 神仙 注 地 人 研究 经 济 数据 ， 
准备 号 2008 年 的 中 国 奥运 会 推出 一 批 * 指 数 " 产 品 ， 提 供给 户 森 堡 交 易 
所 和 全 球 有 兴趣 的 投资 人 对 财运 气 。 

金融 与 科技 互联 网 产业 的 一 次 完美 结合 ， 赴 纳 斯 达 克 股 票 交 易 市 


场 。 这 个 脱胎 于 民间 组 织 “ 全 国 交 易 商 协会 ”的 “草根 ”交易 所 ， 比 其 先 
者 纽约 交易 所 年 轻 了 180 岁 。 它 参与 范 争 的 强 有 力 手 段 ， 束 是 对 科技 和 


新 兴 产 业 出 神 入 化 的 理解 ， 在 采用 电子 交易 技术 方面 ， 它 的 资格 之 深 
无 人 比肩 。1987 年 ， 首 席 执 行 官 约瑟夫 : 哈 迪 受 决 定 把 办 公 室 搬 到 企 
合 ， 门 到 门 为 高 科技 公司 去 纳 斯 达 元 上 市 铺 好 红 地 乱 。 从 此 ， 天 才 们 
脱颖而出 ， 有 了 纽约 以 外 一 条 独特 的 筹资 财 路 。 数 百 家 发 展 最 快 的 移 
进 技术 、 电 信和 生物 公司 都 从 这 里 腾飞 ， 包 括 微 软 、 英 特 尔 、 美 国 在 
线 、 雅 虎 这 些 家 喻 户 晓 的 明星 。 纳 斯 达 克 精 神 所 代表 的 ， 古 金融 向 “ 离 
经 产道 "者 配置 资源 ， 给 了 普通 人 创业 以 信心 和 权力 。 
Av Pi " 


/2000 年 3 月 10 日 为 纳 斯 达 克 专 有 的 大 日 子 ， 当 天 的 指数 冲 上 了 5 1325 


纳 斯 达 元 以 交易 的 技术 先锋 开路 ， 中 国 股市 的 创建 也 在 那里 借鉴 
了 思路 。1990 年 敌 建 上 海 证 券 艾 易 所 ， 曾 讨论 过 用 传统 大 厅 手 势 语 ， 
还 征用 电脑 配对 来 完成 交易 。 尽 管 有 几 位 刚刚 从 美国 回来 的 留学 生 了 
解 纳 斯 达 克 的 运作 ， 但 毕竟 无 人 受到 过 具体 培训 。 上 交 所 最 终 大 胆 决 
定 走 纳 斯 达 克 的 道路 ， 使 中 国 的 证 券 交 易 所 在 交易 技术 上 走 在 了 世界 
前 列 。 


科技 进步 的 重要 性 日 益 凸 显 ， 年 纪 轻 轻 的 纳 斯 达 克 很 快 就 成 了 “ 德 
高 望 重 ”的 纽 区 所 的 强力 竞争 对 于 。 面 对 后 混 的 挑战 ， 难 得 的 是 格拉 过 
先生 却 方寸 不 乱 ， 终 其 所 任 ， 他 也 不 思 引 进 网 络 。 他 在 纽 交 所 度 过 了 
30 几 年 的 职业 生涯 ， 对 传统 有 着 固执 的 写 减 ， 他 还 有 精力 过 人 的 市 场 
公关 本 领 ， 宪 着 这 些 ， 他 居然 护送 着 纽 灾 所 两 百年 的 特许 经 营 商 制 
度 ， 成 功 延续 到 了 21 世 纪 。 巴 尔 送 罗 葛 的 妙语 连珠 的 主播 ， 还 为 纽 区 
所 迎 来 时 尚 的 声誉 。 但 这 只 不 过 是 一 段 炫 丽 的 闭幕 尾声 。2003 年 他 加 
然 离职 后 ， 纽 交 所 区 易 大 厅 最 终 脱 去 了 已 有 215 年 历史 的 旧 装 ， 电 脑 终 
端 、 移 动 终端 和 看 不 见 的 网 线 ， 替 代 了 电话 和 区 易 员 的 高 声 叫 喊 。 


历史 也 并 非 一 笔 就 被 抹 去 ， 万 变 中 仍 有 不 变 。 例 如 ， 对 于 目前 技 
术 上 最 前 卫 的 “高 频 交 易 ”“| 内 电 交 易 *”， 闵 博 新 闻 评 论 道 “| 内 电 交 易 系 
统 的 起 步 ， 可 以 追溯 到 1978 年 交易 所 首次 用 电子 拉 术 ， 模 仿 交 易 员 高 
声 询 问 楼 下 的 经 纪 商 ， 以 决定 是 否 应 把 一 单 买 卖 指 示 输 入 电脑 系 
统 。” 内 电 交 易 系 统 把 买卖 过 程 缩短 ， 在 人 上 腿 一 皮 的 千 分 之 一 的 瞬间 完 
成 了 交易 。 然 而 ， 技 术 并 没有 改变 证 券 市 场 低 买 高 卖 的 本 性 和 交易 商 
们 偏爱 风险 的 本 能 。 


大 而 不 能 倒 的 麻烦 


继 中 国人 寿 之 后 ，2004 年 ， 义 有 一 家 中 国 的 保险 公司 一 一 平安 保 
险 (集团 ) 完成 了 海外 上 市 。 这 一 单 引起 了 市 场 的 特别 关注 ， 因 为 它 
涉及 的 业务 不 是 单纯 的 保险 。 正 如 在 公司 网 站 上 介绍 的 ， 它 是 “中 国 第 
一 家 以 保险 为 核心 的 ， 融 和 证券、 信托、 银行、 资产 管理 、 企 业 年 金 等 
多 元 金融 业务 为 一 体 的 ， 紧 密 、 高 效 、 多 元 的 综合 金融 服务 集团 *”。 换 


名 话说 ， 这 是 一 家 “大 而 全 ”的 金融 超市 ， 在 中 国 绝无仅有 。 
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/中 国平 安 以 三 大 板块 业务 整体 上 市 ， 要 得 到 特 批 
此 时 的 中 国 银 行业 ， 正 在 经 历 热 火 萌 天 的 重组 ， 不 久 的 将 来 ， 世 


界 上 市 大 银行 的 榜 单 上 融 可 以 见 到 众多 来 目 中 国 的 品牌 一 一 中 国 银 
行 、 建 设 银行 、 工 商 银行 、 招 商 银行 .……. 不 过 ， 由 于 中 国 的 金融 分 业 


监管 ， 除 了 平安 你 险 集团 在 业务 上 实现 了 多 元 化 ， 中 国 的 商业 银行 只 
能 说 进入 了 “大 行 ” 排 名 ， 离 全 球 化 的 “大 而 全 ”俱乐部 还 差 得 很 还 。 


什么 是 “大 而 全 ”的 金融 机 构 ? 一 般 来 说 ， 它 们 的 上 市 资产 规模 达 
到 上 万 亿美 元 ， 业 务 横路 几 个 金融 领域 ， 在 全 球 有 广泛 的 销售 网 络 ， 
在 政 经 各 界 人 脉 广泛 、 举 足 轻重 。20 世 纪 末 ， 人 金融 机 构 以 “大 ”为 美 ， 
各 种 领 完 排名 一 一 世界 前 十 大 、 欧 洲 前 十 大 、 美 国 前 十 大 ..…... 范 相 
比 “ 大 ”， 启 为 壮观 。 


全 能 大 银行 开荒 播种 的 地 方 并 不 是 在 美国 ， 而 是 在 香港 ， 假 手 一 
家 中 国人 早 就 熟悉 的 地 区 银行 汇丰 银行 。 


20 世 纪 50 年 代 的 汇丰 ， 其 实 正在 苦闷 入 乱 。 失 去 了 中 国内 地 ， 它 
只 能 偏 安 于 大 黄帝 国 边远 的 一 阳 ， 等 待 时 机 。 内 功 练 好 了 ， 机 会 也 来 
了 。 从 1965 年 起 ， 四 小 龙 之 一 的 香港 突然 横 空 发 力 ， 连 续 15 年 生产 总 
值 增 速 超 8%， 之 后 又 保持 了 5 年 近 6% 的 增 速 。 


借 金 融 深 化 的 东风 ， 汇 丰 银 行 如 大 鹏 展翅 ， 转 危 为 机 ， 资 产 连 续 
做 到 三 年 翻 一 香 ， 再 次 成 为 东方 金融 霸主 。 在 香港 ， 它 做 小 贷 公 司 ， 
收购 恒生 银行 ， 拓 宽 了 本 土 市 场 根基 。 在 海外 ， 它 于 1959 年 收购 了 阿 
拉 伯 世界 最 大 的 外 资 银行 一 一 中 东 不 列 颠 银行 ，60 年 代 收 购 了 印度 最 
古老 的 玛 比 泰 尔 银行 ，1980 年 收购 了 美国 排名 第 17 位 的 海 丰 银行 ; 
1981 年 在 加 拿 大 开办 了 汇丰 银行 子 公 司 。20 年 间 ， 这 家 在 全 球 的 银行 
榜 上 排名 百名 开外 的 远东 小 银行 ， 跃 居 全 球 排名 第 24 位 ， 其 业务 横 跨 
商业 银行 、 商 人 银行 、 投 资 管理 、 运 输 融 资 、 证 券 经 纪 、 财 务 公 司 、 
保险 公司 等 ， 并 以 服务 质量 、 业 务 稳健 著称 于 市 场 。 香 港 人 应 当 记 
得 ， 当 年 仅 靠 本 地 经 济 增 长 和 参与 国际 市 场 竞 争 ， 而 不 是 内 地 给 予 的 
惠顾 ， 汇 丰 创 造 了 本 土 银行 成 长 的 奇迹 。 


带领 汇丰 进入 世界 前 十 大 银行 的 正 是 这 位 浦 伟 士 妖 士 。 他 生 于 苏 
格 兰 ， 出 道 时 为 区 格 兰 星 家 银行 见习 生 , 1986 年 采 升 香港 汇丰 银行 主 
席 。1989 年 由 他 拍板 ， 汇 丰收 购 了 总 部 位 于 伦敦 城 的 米 特 兰 银行 ， 成 
立 了 在 英国 的 汇丰 控股 有 限 公 司 ， 震 撼 了 世界 。 米 特 兰 银行 麻 下 ， 拥 
有 伦敦 优秀 的 投行 ， 亦 为 汇丰 揽 入 赛 中 ， 成 为 它 开 折 亚 洲 投 资 银行 业 
务 的 资本 。 从 东方 回归 西方 再 进入 全 球 第 一 梯队 ， 汇 丰 拥 有 的 不 仅 是 
巨大 的 规模 ， 而 且 还 有 涉足 广泛 的 业务 结构 和 一 流 客户 群体 。 它 对 全 
球 经 济 走势 的 判断 ， 对 市 场 情 绪 的 把 握 ， 都 具有 无 可 争议 的 优势 。 


尽管 控股 公司 注册 伦敦 ， 汇 直 对 根据 地 的 承诺 坚定 不 移 。 在 中 国 
内 地 ， 它 属于 第 一 批 恢复 营业 的 外 资 行 ， 还 开设 了 汇丰 村 镇 银行 ， 业 
务 渗透 无 微 不 至 。20 世 纪 90 年 代 中 期 ,汇丰 投资 银行 到 北京 、 上 海 ， 
号 上 磊 市 着 一 股 做 人 的 和 荫 持 。 这 家 投行 植 根 伦 敦 、 香 并 两 个 重要 的 国 
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灵活 的 结构 贷款 ! 中 国 业务 团队 市 着 老板 见 客 户 ， 氛 围 并 不 是 客户 在 
以 选 服务 两 ， 而 十 汇 丰 要 审视 贷款 对 象 的 资质 ， 决 定 要 不 要 这 单 生 
意 。 在 这 样 “大 而 全 ”的 目 信 面前， 来 目 美 国 的 各 家 急于 打开 中 国 市 场 
的 大 行 ， 似 乎 顿时 都 目 觉 禾 了 一 截 。 


站 在 汇丰 银行 映 后 的 ， 还 有 一 批 “ 中 号 “小 号 ”的 欧洲 全 能 银行 ， 
如 洽 打 银行 、 德 意志 银行 、 珊 士 的 UBS 和 SBC。 来 目 欧 洲 人 的 这 种 业 
务 模 式 的 威胁 ， 一 点 没有 被 美国 的 银行 莞 搜 对 手 痕 费 ， 全 部 用 作 毅 门 
友 ， 砸 疝 美国 当时 仍 通 行 的 政府 分 业 金 融 监 管制 度 。 


众所周知 的 是 ，20 世 纪 90 年 代 初 期 ， 由 于 银行 家 们 的 持续 游说 ， 
美国 的 财政 部 、 联 储 与 参议 院 银行 委员 会 对 银行 、 保 险 、 证 券 业 的 混 
业经 理 ， 已 经 是 睁 一 眼 财 一 眼 。 最 后 推倒 隔断 商业 银行 与 投资 银行 法 
律 之 墙 的 ， 是 1998 年 旅行 者 保险 与 花旗 银行 价值 1 400 亿 美元 的 巨额 合 
并 ， 它 创造 了 美国 第 一 大 的 人 保险、 银行、 投资 集团 ， 业 务 伸展 到 了 100 
多 个 国家 。 


/旅行 者 的 主席 、 合 并 的 设计 师 桑 迪 韦 尔 

和 让 丰 迹 择 的 道路 一 样 ， 桑 迪 - 韦 尔 早年 就 目 光 如 炬 ， 认 识 到 并 购 
征 快 速 做 大 做 强 的 捷径 。 不 同 的 是 ， 无 论 合并 走 到 哪里 ， 汇 丰 始 终 保 
持 了 目 己 百年 老 店 的 金字 招牌 。 桑 迪 却 有 一 种 本 能 的 “品牌 嫉妒 ”， 与 


花旗 银行 的 联姻 ， 可 谓 以 小 搏 大 ， 弃 有 旧 岁 新 ， 出 奇 制胜 ， 束 如 同 媒 入 
豪门 ， 只 为 加 入 蓝筹 高 端 俱乐部 。 


从 他 的 目 传 里 可 以 看 出 桑 迪 并 不 喜欢 读书 ， 也 没有 像 其 他 的 一 些 
金融 家 ， 不 时 吐出 令 人 姐 捧 的 管理 名 句 。 他 是 位 实干 家 ， 有 关 常 人 不 
可 比拟 的 梦想 和 精力 。 永 远 “ 追 求 更 大 和 更 有 意思 的 事业 *”， 是 他 的 座 
右 名， 为 了 “创新 ”， 他 不 惜 挫 虹 目 己 的 过 去 。20 世 纪 70 年 代 末 ， 项 尔 
森 一 一 一 家 桑 迪 创立 的 经 纪 公 司 ， 已 经 成 为 业内 领先 者 ， 但 是 他 “ 通 着 
团队 去 考虑 (收购 美国 运通 或 任何 大 保险 公司 ?”， 目 标 就 是 要 作为 领 
头 人 ， 揭 开 美 国 金融 超市 的 第 一 块 面 纱 。 


桑 迪 对 股市 与 股票 有 着 银行 家 特有 的 痴迷 ， 他 乐于 为 回报 股东 尽 
DHJ, “喜欢 看 着 我 们 的 股价 飞涨 *。 在 并 购 进 行 的 关键 时 刻 ， 桑 迪 
可 以 长 时 间 坐 在 电脑 前 ， 和 市 场 一 起 分 享 股价 涨 到 爆棚 的 时 刻 。20 世 
纪 90 年 代 初 ， 当 意识 到 金融 的 全 球 化 时 代 已 经 到 来 的 时 候 ， 桑 迪 把 下 
一 个 并 购 目 标 锁 定 在 “精英 中 的 精英 终极 品牌 >， 他 要 打造 世界 上 “最 大 
最 好 的 金融 公司 ?”。1997 年 末 ， 他 把 高 管 团队 关 在 房间 里 ， 不 找到 并 购 
对 象 绝 不 让 他 们 出 门 。 列 在 黑板 上 居于 榜首 的 潜在 公司 是 谁 ? 是 美国 
商业 银行 的 皇冠 瑰宝 一 一 J*P: 摩 根 ! 


这 种 气 饮 并 非 桑 迪 个 人 独 有 ， 但 他 比 所 有 人 先行 了 一 步 。 他 看 到 
了 目 己 的 公司 一 一 旅行 者 集团 的 短处 ， 虽 然 它 已 包含 了 经 纪 、 保 险 、 
投行 、 商 业 信贷 等 诸多 业务 ， 但 没有 更 大 的 资产 负债 表 、 更 广泛 的 国 
际 渗透 力 ， 旅 行者 行 不 远 恬 。 这 一 年 ， 华 尔 街 的 大 牛市 开始 向 前 狂 
奔 ， 所 有 人 都 淘 望 跟 上 股市 的 牛 劲 。 桑 迪 的 企图 是 ， 蹦 上 并 购 的 超级 
列车 ， 比 牛市 跑 得 更 快 。1998 年 初 ， 旅 行者 与 JP 摩根 的 谈判 破裂 ， 这 
丝 棕 没有 降低 他 的 骨 口 和 战斗 力 。 几 个 月 后 他 盯 上 了 新 的 合并 对 象 
一 一 国内 市 场 规模 数一数二 、 国 际 上 磊 具 影响 力 的 花旗 银行 。 这 一 
次 ， 桑 迪 时 来 运转 。 他 的 谈判 对 手 一 一 花旗 的 主席 约 队 :里 德 ， 与 他 的 
野心 一 拍 即 合 ， 可 谓 功 夫 不 负 有 心 人 。 


但 是 监管 法 律 还 没有 开 阐 ， 不 允许 这 样 的 并 购 。30 年 代 的 《格拉 
斯 -斯 带 格 尔 法 案 》 与 50 年 代 的 《银行 控股 公司 法 梁 》 是 合并 路 上 的 两 
座 大 山 ， 它 们 禁止 商业 银行 进行 多 样 化 经 营 ， 尤 其 不 得 与 证 券 公司 和 
保险 公司 联 宫 。 政 府 对 商业 银行 的 公众 存款 给 予 了 定额 途 付 保险 ， 目 
的 是 保护 散户 存款 人 不 过 于 又 露 在 信贷 风险 与 管理 风险 之 中 。 在 这 种 
制度 下 ， 政 府 怎 么 能 让 商业 银行 的 资产 负债 表 跟 着 投行 与 经 纪 起 舞 ， 
直接 紧 扣 风险 大 得 多 的 证 券 市 场 投机 ? 
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/化 旗 银 行 主席 约翰 :里 德 征 一 位 新 教 信奉 者 ， 他 具有 打破 传统 思维 的 勇气 ， 两 家 公司 的 合并 才 
得 以 迈 出 了 第 一 步 


桑 迪 并 不 打算 理 皮 这 些 监管 典故 ， 或 什么 救助 散 尸 的 悲情 情怀 。 
他 认为 ， 只 要 有 好 的 合并 想法 ， 商 业 上 站 得 住 脚 ， 法 律 也 应 该 让 道 。 
桑 迪 的 大 胆 挑战 ， 提 供 了 一 个 者 案例 ， 证 明 个 人 的 战略 眼光 与 坚定 意 
志 ， 可 能 推翻 整个 法 律 的 现行 框架 ， 改 变 金 融 发 展 的 路 径 。 当 然 ， 非 
利和 幸运 的 是 ， 桑 迪 找 到 了 最 佳 律师 团队 ， 并 且 可 以 私下 里 咨询 他 的 肝 
友 一 一 对 监管 执行 负责 的 美联储 主席 格林 期许。 


1998 年 4 月 ， 美 国 终于 诞生 了 可 以 和 汇丰 等 欧洲 银行 比肩 的 “大 而 
全 ”银行 集团 一 一 化 旗 银 行 集团 。 半 年 后 ， 类 联储 批准 了 这 次 合并 ,一 


年 后 ，《 格 拉 斯 -斯 带 格 尔 法 案 》 寿 终 正 寝 。 美 国 银行 从 此 开始 了 
癌 “ 大 而 全 ”进发 的 千帆 竞渡 摩根 士 丹 利 收购 了 零售 经 纪 商 添 囊 ， 司 


盛 也 破除 传统 ， 一 路 并 购 各 类 中 小 基金 ;美洲 银行 吞并 了 国民 银行 ; 
芝加哥 第 一 银行 先 与 俄亥俄 第 一 银行 合 壁 ， 再 与 JP. 摩 根 联姻 。 到 2007 
年 ，JP. 摩 根 、 花 旗 与 美洲 银行 在 大 银行 中 排名 三 甲 ， 它 们 都 集 银 行 、 
证 券 与 保险 销售 业务 于 一 映 。 雷 曼 兄 弟 与 贝尔 斯 登 两 家 投行 里 未 大 规 
模 进 行 并 购 ， 但 是 它们 通过 拼命 利用 杠杆 ， 靠 借款 膨胀 了 自己 的 资产 
负债 表 。 例 如 ，2007 年 在 理 查 德 : 福 尔 德 的 领导 下 ， 雷 曼 公司 的 资产 /所 
有 者 权益 之 比 达 到 31 倍 。 也 就 是 说 ， 雷 曼 要 把 公司 的 净 资 产 卖 上 30 
遍 ， 才 能 还 得 清 自己 的 债务 。1998 年 ， 美 国 前 五 大 银行 占 全 美 银行 总 
资产 的 比重 达 30%， 这 一 比例 在 2008 年 上 升 到 48%。 在 一 个 充分 竞争 
的 行业 ， 市 场 把 美国 银行 业 的 集中 推 到 了 信人 频 目 的 高 度 。 


如 此 装备 的 美式 “大 而 全 ” 令 中 国人 大 开 有 眼界 。 进 入 了 世界 前 列 或 
前 十 名 的 美国 大 银行 ， 它 们 的 横 跨 全 球 的 规模 和 多 元 的 业务 线 ， 篆 第 
征 打 动 客 户 的 一 手 好 牌 。 看 到 这 些 数 据 与 事实 ， 中 国 的 金融 业 也 时 不 
我 每 ， 加 速 打造 目 己 的 金融 航母 。 跻 身 于 世界 排行 榜 也 成 为 中 国 的 银 
行 、 保 险 公 司 改革 、 重 组 上 市 的 一 大 目标 。 可 惜 的 是 ， 中 国 的 券商 投 
行 ， 由 于 没有 商业 银行 的 育 景 ， 目 身 积 素 能 力 有 限 ， 吴 形 显得 比较 妆 
小 ， 势 单 力 薄 。 走 出 国门 ， 它 们 输 在 起 跑 线 上 。 


然而 ， 大 而 全 的 “赞歌 ? 刚 唱 了 不 久 ， 却 变调 成 了 市 场 大 麻烦 的 “前 
奏 曲 ”。 巨 大 的 资本 资产 在 癌 大 金融 集团 集中 的 同时 ， 系 统 性 风险 也 
在 “大 而 全 ”俱乐部 里 积累 。 点 燃 2007 年 西方 次 贷 危 机 引信 的 ， 全 部 都 
征 那 些 倍 受 市 场 信任 的 大 型 金融 机 构 ， 包 括 了 投资 银行 、 商 业 银行 、 
保险 公司 、 和 房地产 信贷 公司 。 
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/系统 性 风险 ， 从 “大 而 不 能 倒 ? 到 “大 而 不 能 判 ” 

大 机 构 倒闭 的 毁灭 性 打击 ， 一 言 以 蔽 之 ， 束 是 市 场 、 政 府 和 纳税 
人 能 否 承 担 损失 ， 为 “大 而 不 能 倒 ”* 埋 单 。100 多 年 前 ， 美 国有 一 位 金融 
评论 家 布朗 : 戴 斯 ， 就 尖锐 指出 过 和 规模 相关 的 潜在 问题 : 


+ ES 
结果 s 


的 确 ， 规 模 本 身 并 不 是 问题 。 但 是 “大 而 不 能 倒是 和 规模 相关 的 
问题 ， 这 种 现象 引起 了 西方 学 者 对 “大 而 全 ”金融 生态 抽 丝 刊 于 般 的 分 
析 。 达 致 规模 增长 的 手段 一 一 上 了 着 的 并 购 、 关 狂 地 利用 杠杆 、 一 切 
以 股价 为 出 发 点 一 一 肯定 隐 含 着 难 以 预防 的 极端 行为 ， 业务 全 能 的 金 
融 机 构 ， 例 如 既 古 银行 ， 又 做 目 膏 、 风 险 投 资 ， 是 否 能 够 避免 利益 冲 
突 ， 技 术 的 改进 、 效 率 的 提高 、 资 源 的 集中 ， 真 的 使 市 场 变 得 更 加 稳 
健 吗 ? 还 有 重要 的 一 点 ， 如 摩根 士 丹 利 主语 约 对 : 马 元 先生 所 质疑 的 : 
华尔街 文化 ， 以 致 全 球 的 风险 趋同 文化 ， 是 否 已 使 大 银行 的 “ 目 我 约 
束 ” 变 得 遥 不 可 及 ? 


花旗 集团 的 投行 业务 与 人 员 2002 年 曾 被 美国 证 监 会 调查 ， 公 众 对 
它 的 操守 提出 了 质疑 。 桑 迪 认 为 ， 这 是 监管 者 对 他 们 难以 监管 的 大 银 
行进 行 的 一 次 不 公正 的 报复 。 尽管 他 个 人 最 后 以 “无 不 当 行为 ”脱离 了 


诉讼 的 险 境 ， 但 是 ， 坚 无 疑问 ， 管 理 花 旗 银 行 一 一 一 家 业务 极端 复 
杂 、 文 化 上 是 并 购 的 拼盘 、 长 励 各 目 为 战 、 股 价 成 为 讨 在 收入 上 的 重 
负 的 金融 帝国 一 一 已 经 使 桑 迪 疫 惫 不堪。2009 年 ， 约 台 ' 里 德 干 脆 承 
认 ， 他 后 悔 亲 身 参 与 了 解除 《格拉 斯 -斯 蒂 格 尔 法 案 》 的 那 一 场合 并 ， 


aX 4 Siar A NG SN S 
/大 银行 成 了 相互 间 的 交易 对 象 ， 它 们 的 利益 连 成 了 一 体 


欧美 的 大 银行 现在 失去 了 几 年 前 的 光环 ， 甚 至 面 对 业 务 被 分 拆 的 
局 面 。 然 而 , “有些 业务 只 有 依赖 规模 ， 才 能 完成 必要 的 投资 ， 才 能 承 
担 超 常 的 风险 ， 才 是 全 球 化 经 莒 的 文 柱 ”"， 对 美国 政府 的 一 些 激进 的 金 
融 改 嘻 政 策 ，JP: 摩 根 银行 的 主席 杰 米 , 戴 蒙 曾 如 此 争辩 。 对 此 ， 他 深 
刻 的 实践 经 验 与 体会 来 目 他 师 从 桑 迪 . 韦 尔 创造 花旗 集团 的 时 光 ， 也 来 
目 他 目 己 一 手 创 立 、 经 营 当 今 美 国 最 大 的 金融 集团 的 艰辛 。 这 一 次 ， 
大 银行 如 摩根 没有 像 在 1935 年 那样 被 监管 拦腰 斩 断 。 但 是 ，2010 年 "月 
总 统 奥巴马 签 普 的 一 个 新 法 案 (2 fa- H= WER) LE TIRE 
FEAL HPI RERS , FRAT AA BES E EA ` MRE ETAL 
募 业 务 。 戴 蒙 主 席 对 此 无 话 好 讲 。 该 法 通过 一 个 月 以 后 ， 他 关闭 、 出 
售 了 JP 摩根 属 下 的 相关 部 门 。 


身材 大 小 ， 并 不 决定 生存 竞争 的 优势 ， 这 在 目 然 界 是 不 言 而 喻 的 
事实 。 人 金融 界 的 “大 而 全 ”俱乐部 如 何 前 行 ， 与 “小 微 ” 互 网 ?俱乐部 如 
何 共存 ， 可 不 可 也 用 目 然 界 的 规律 来 理解 ? 


静水 次 流 的 大 顾家 


2007 年 9 月 ， 全 世界 都 在 关注 一 条 爆炸 性 的 新 闻 : 为 实现 中 国外 汇 
资金 的 多 元 化 投资 管理 ， 中 国 投资 有 限 公 司 (CIC) 正式 成 立 。 它 投 
资 的 资产 类 别 包 括 传统 的 股票 、 国 定 收益 ， 也 包括 时 兴 的 男 类 资产 ， 
即 对 冲 基金 、 私 募 市 场 、 大 未 商品 和 地 产 投 资 等 等 。 


自 1984 年 人 民 银 行 恢复 经 营 以 来 ， 中 投 应 当 是 中 国 等 级 最 高 的 又 
一 家 金融 “王牌 *。 它 意味 着 “国家 队 ” 已 进入 全 球 最 热门 的 金融 行业 ， 
即 云集 着 各 路 精英 的 财富 投资 管理 。 在 大 众 刚 刚 眼 熟 的 “基金 辞 
典 * 里 ， 现 在 又 蹦 出 一 个 新 词 ， 主权 财富 基金 (SWE) 。 据 海外 调研 报 
告 的 预测 ， 主 权 财 富 基金 在 2005~2015 年 会 超速 增长 ， 总 规模 将 达到 11 
万 亿美 元 ， 中 国 就 是 其 中 增长 最 快 的 热点 。 


“主权 财富 基金 "， 对 中 国人 来 说 ， 新 ， 也 不 新 。 早 在 1995 年 中 金 
公司 成 立时 ， 新 加 坡 政 府 的 主权 基金 一 一 新 政 投 (GIC) ， 就 成 了 进 
入 中 国 市 场 的 头 一 名 。 世 纪 之 交 ， 大 型 国企 重组 海外 上 市 ， 不 少 国家 
的 主权 基金 便 是 它们 股东 名 录 上 的 和 常客。 检查 这 些 基金 的 老 祖 未， 原 
来 和 一 间 2004 年 进驻 北京 的 机 构 有 天 ， 那 束 是 来 目 中 东 的 主权 基金 
一 一 KIA (科威特 投资 当局 ) 。 


提起 这 家 基金 的 前 世 济 源 ， 又 要 扯 出 大 英 帝 国 当 年 应 付 危 机 的 点 
子 。 二 战 中 的 英国 作为 宗主 国 ， 已 经 难以 承担 对 殖民 地 或 附属 国 的 财 
政 管理 。 它 允许 并 茧 动 这 些 属地 政府 目 己 出 面 组 织 财力 ， 投 资产 业 电 
利 ， 实 行 财政 目 治 ， 这 古 帝 国内 部 的 政府 投资 管理 锥 形 。 
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Recent investments by Projected growth of SWFs 
sovereign wealth funds 让 US$ 11.9tn 
Singapore's GIC: £4.8 billion stake in UBS 3 ae 


Saudi group: £800+ million in UBS Funds 


Abu Dhabi Investment Authority: 
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£3.75 billion in Citigroup i Gee 
Singapore’s Temasek: £2.5 billion in Merrill Lynch 4 in 2011 
China Investment Corp: £2.5 billion in Morgan Stanley 2 
China's Citic fund: £500 million in Bear Stearns 2007 2008 2003 2010 201 202 2013 W14 20%5 


/全 球 三 大 主权 基金 的 掌舵 人 


1953 年 ， 仍 在 英国 托管 下 的 科威特 ,首先 把 组 织 基 人 金 的 想法 付 诸 
实施 。 彼 时 科 政 府 已 经 从 石油 销售 中 赚 取 了 大 量 硬 通货 ， 它 设立 了 投 
资 局， 用 商业 的 办 法 来 管理 这 笔 钱 。 成 立 后 的 几 十 年 中 ，KIA 的 总 规 
模 滚 至 1 000 多 亿美 元 ， 对 于 一 个 人 口 只 有 一 二 百 万 的 小 国 来 说 ， 这 个 
数字 令 人 咋舌 。 但 KIA 经 营 回 报 业 绩 平 平 ， 海 外 关注 的 目光 寥寥 。 后 
起 之 秀 ， 壁 如 中 东 的 阿布 扎 比 (ADIA) 与 新 加 坡 政府 财富 基金 ， 在 回 
报 及 规模 上 已 把 它 甩 在 后 头 。 


20034, KIAH, XIR (AlSa’ad) 成 为 它 的 首席 执行 官 。 
新 官 上 任 三 把 火 ， 了 萨 德 的 当务之急 是 提升 KIA 的 投资 回报 率 ， 他 把 眼 
光 转 向 了 投资 业绩 出 类 拔 茜 的 美国 基金 经 理 。 


SOR We ETE? 不 是 传统 投行 ， 也 不 是 传统 基金 ， 他 看 上 了 
在 美国 管理 着 “另类 投资 "的 一 批 精英 经 理 。 他 们 的 旗下 ， 有 房地产 基 
金 、 新 兴 市 场 基金 、 对 冲 基金 、 私 募股 权 基 金 ， 还 有 艺术 品 、 特 定 资 
产 基金 等 等 , LEN], 不 一 而 足 。 


这 些 基 金 的 投资 策略 ， 既 没有 债券 投资 那么 保守 ， 又 没有 炒股 那 
么 激进 刺激 。 但 是 ， 在 20 世 纪 80 年 代 后 期 到 90 年 代 ， 它 们 的 业绩 却 战 
胜 了 所 有 传统 的 投资 工具 ， 两 位 数 的 回报 率 屡 见 不 鲜 。 而 且 ， 在 世纪 
末 的 几 次 市 场 波 动 中 ， 它 们 大 多 是 “风景 这 边 独 好 ”*， 特 别 古 私募 股权 
基金 ， 是 名 副 其 实 的 常 胜 将 军 。 


美国 的 许多 大 投资 人 ， 早 已 参透 另类 投资 的 奥妙 ， 并 把 目 己 适当 
比例 的 资产 配置 于 其 中 。 例 如 哈佛 、 邯 和 鲁 大 学 的 受托 基金 ， 束 把 目 己 
Ut T REARK Hee 2 ENE MEERA A E Bate 
格 斯 坦 陈 ， 他 把 大 多 数 投资 都 交 给 了 外 部 基金 经 理 ， 也 就 是 说 ， 他 的 
业绩 是 因为 选 对 了 做 投资 的 人 。2000 年 ， 耶 鲁 基 金 以 年 度 复合 增长 率 
16% 的 业绩 排名 基金 回报 第 一 ， 哈 佛 基金 则 以 15% 紧 随 其 后 。 


听 到 这 些 投资 秘 记 ， 守 着 连年 只 有 3%% 回 报 的 KIA， 艾 泵 : 院 德 坐 不 
住 了 。 他 一 次 次 登门 求教 耶鲁 基金 ， 终 于 由 后 者 牵 着 手 ， 禹 开 了 对 剖 
与 私募 股权 基金 经 理 的 家 门 ， 踏 进 了 金融 冲 当 的 国际 主流 。 


中 投 公司 甫 一 成 立 ， 就 获得 了 2 000 亿 美元 的 第 一 笔 投资 基金 。 这 
笔 巨 资 必须 投资 海外 痪 产 。 欧 美 那些 另类 基金 经 理 ， 立 马 眼 前 金 花 给 
放 ， 前 后 脚 地 往 北 京 飞 ， 以 先 到 先 得 为 末 。 远 择优 秀 的 海外 投资 管理 
人 ， 也 束 成 了 中 投 成 立 后 的 一 项 重要 工作 。 


那么 ， 男 类 投资 基金 的 精英 们 有 什么 金刚 和 钉 ， 在 投资 业绩 上 始终 
高 居 榜 首 ? 这 事 说 来 话 长 。 


一 百 多 年 前 ， 男 类 投资 古 那 个 时 代 的 金融 新 概念 。 就 拿 私 募股 权 
基金 来 说 ， 有 人 认为 它 的 起 步 可 以 追溯 到 老 摩根 。 他 的 老 友 卡 内 基 经 
营 的 钢铁 公司 ,一直 是 老 摩根 最 有 威胁 力 的 竞争 对 手 。 但 十 卡 内 基 有 
一 条 软肋 : 他 更 乐于 在 老家 苏格兰 的 古代 里 修身 养性 ， 感 悟 人 生 哲 
理 。 渐 渐 地 ， 他 对 目 己 的 公司 失去 了 管理 兴趣 。 


老 摩 根 1901 年 轻松 获得 了 卡 内 基 同 意 ， 全 资 收 购 了 他 的 钢铁 公 
司 。 收 购 的 资金 ， 有 一 大 部 分 使 用 了 借贷 杠杆 ， 开 了 杠杆 收购 的 先 
河 。 对 神 基 金 的 萌 茸 也 破土 在 同一 个 时 代 ， 书 顿 : 比 格 斯 把 祖师 爷 这 项 
桂冠 给 了 凯恩斯 ， 称 其 为 “用 科学 武 演 起 来 的 贱 徒 *。 凯恩斯 在 1915 年 
前 后 ， 通 过 对 美元 做 空 英镑 ， 和 对 马 苑 、 法 即 、 里 拉 做 多 英镑 ， 赚 了 
大 钱 。“ 大 部 分 的 金融 创新 都 是 日 积 月 累 的 结果 ， 也 就 是 以 过 去 的 创新 
为 基础 ， 一 步 步 加 以 发 扬 光 大 ”。 耶 重大 学 教授 、 关 名 畅销 书 作家 罗 伯 
符 : 希 勒 的 这 个 结论 ， 用 在 投资 创新 上 真是 不 假 。 摩 根 和 凯恩斯 之 后 ， 
出 了 一 位 被 沃 伦巴 菲 特 尊 为 投资 理论 大 师 的 人 一 一 本 杰 明 .格雷 厄 姆 。 
正 古 他 提出 了 “价值 投资 * 的 概念 ， 主 张 在 风险 回报 的 基础 上 ， 制 定投 
质 蛇 略 。 股 神 巴 菲 竺 ， 是 大 师 * 价 值 投资 ”的 最 佳 实践 者 ， 他 曾 说 ， 如 
果 不 是 在 1949 年 读 了 格雷 厄 姆 的 书 ， 他 的 一 生 都 可 能 会 改写 。 


20 世 纪 的 最 后 30 年 ， 投 资 领域 身 雄 蕾 出 。 私 募 的 明星 经 理 人 有 庄 
如 KKR、TPG、 凯 雷 、 黑 石 、 华 平等 一 大 批 基金 的 创始 人 ， 他 们 都 有 
着 投 号 大 投行 的 经 历 ， 但 那里 团队 工作 的 环境 ， 无 论 如 何 满足 不 了 他 
们 的 创业 冲动 。1988 年 亨利 :克拉 维 斯 主导 了 KKR 24 亿 美元 杠杆 收购 
RJR Nabisco 公 司 ，2/3 的 资金 来 目 高 轧 贷 款 。 这 个 名 噪 一 时 的 案例 后 来 
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公司 传统 文明 的 入 侵 。 


/本 杰 明 -格雷 厄 姆 (1894~1976) (A) ， 是 实干 的 基金 管理 人 ， 亦 是 理论 大 师 


对 冲 基金 的 名 有 牌 经 理 更 是 多 如 星斗 ， 最 风光 的 是 索 罗 斯 ， 还 有 
2008 年 后 大 出 风头 的 詹姆斯 : 西 绽 斯 和 约翰 : 剑 尔 森 。1998 年 倒闭 的 长 期 
资本 管理 公司 的 “ 诺 贝 尔 ” 级 管理 人 ， 甚 至 是 陷于 丑闻 的 驴子 伯 尼 : 麦 道 
夫 ， 无 一 不 是 因 了 "对 冲 ” 才 全 球 大 名 易 怖 。 所 有 这 些 人 ， 不 管 是 功 成 
ih, Qe WR, EAM AA, Se Ph AY eh IT 
业 。 


出 身 名 门 、 理 论 严 说、 明星 如 云 。 但 是 ， 对 一 个 行业 的 成 功 ， 光 
有 这 些 还 不 够 。 另 类 基金 的 优势 ， 还 在 于 它 特 立 独行 。 下 面 只 抓 出 几 
点 ， 说 明 它 “另类 ”的 体制 机 制 。 


第 一 ， 它 们 的 融资 设置 规避 了 传统 银行 家 最 易 失 足 的 陷阱 : 借 短 
用 长 ， 期 限 错 配 。 要 投资 私 葵 ， 你 不 是 要 有 耐心 ， 而 是 要 有 非 第 的 耐 
心 ， 等 待 三 年 五 载 ， 回 报 才能 在 地 平 线 上 冒 头 。 各 类 对 冲 基 金 ， 总 要 
设置 赎 回 的 限制 条 件 或 时 限 ， 留 给 管理 人 以 较 大 的 投资 期 限 灵 活性 。 
第 二 ， 基 金 的 组 织 方式 不 是 公司 制 ， 而 是 合伙 制 《少数 信托 制 ) 。 在 
这 样 的 体制 中 ， 管 理 层 如 同 建筑 中 的 钢筋 水 泥 ， 和 企业 凝 为 一 体 ， 而 
不 是 像 公司 制 ， 股 东 不 满意 ， 管 理 层 束 得 像 租户 一 样 走 人 。 第 三 ， 它 
们 有 特殊 的 收费 方法 与 薪酬 激励 机 制 。 特 别 是 薪 柄 ， 和 基金 的 收益 挂 
得 更 紧 ， 普 通 合 伙 人 和 团队 可 能 赚 出 天 文 数字 的 收入 。 第 四 ， 私 募股 
权 和 对 冲 基 金 对 “用 他 人 的 钱 ” 最 大 胆 。 通 过 扬 动 较 低 成 本 的 债务 ， 他 
们 能 够 把 市 场 风 险 、 债 务 风险 、 信 用 风险 、 政 治 风险 ， 统 统 转变 成 了 
投资 股本 的 回报 。 
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体制 机 制 如 同 地 利 , “另类 ”还 有 天 时 助 之 。 meas ni 
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可 以 举 一 个 案例 来 解释 这 种 差异 。2009 年 ， 有 一 家 美国 私募 股权 
申请 投资 一 家 中 国 的 证 券 公司 ， 监 管 者 要 求 它 按照 中 国 相 关 监 管 律 规 
拿 出 必要 的 历史 业绩 。 私 募 者 说 :“ 我 是 非 银行 金融 企业 ， 不 需 披露 财 
务 数据 。”…“ 那 你 有 什么 证 据 证 明 你 有 资本 入 股 呀 ? ”监管 者 盘问 。 私 募 
者 回答 :“ 我 是 合伙 制 ， 没 有 股本 ， 只 有 投资 者 委托 我 管理 的 基 


金 。"” 它 拿 出 了 目 己 在 美国 证 监 会 的 “登记 号 ”， 但 这 只 是 一 个 登记 号 码 
而 已 ， 并 无 助 于 说 明 它 的 入 股 资历 与 必 备 披露 信息 。 


这 家 私 医 者 说 的 是 实话 。 至 少 到 2008 年 ， 类 国政 府 并 没有 像 对 行 
商业 银行 、 投 资 银行 、 共 同 基金 那样 ， 去 监管 男 类 投资 机 构 的 业务 。 
因为 它们 被 认为 是 一 种 不 同 的 金融 “生物 *"， 业 务 的 对 手 是 大 公司 、 大 
企业 、 有 经 验 的 投资 者 ， 双 方 有 能 力 和 实力 获得 充分 的 信息 ， 做 出 专 
业 的 判断 。 一 旦 出 了 风险 ,投资 者 作为 一 般 合 伙 人 和 基金 普通 合伙 人 
将 会 同 髓 共 济 ， 也 不 会 像 存款 人 那样 来 找 麻烦 。 只 要 不 触及 散户 的 帮 
线 ,“ 另 类? 束 可 能 加 避 监管 的 束缚 。 在 那些 灰色 的 地 融 ， 他 们 人 花 钱 找 
到 代理 人 在 国会 不 停 游 说 ， 约 束 着 政府 之 手 不 要 伸 得 太 长 。 


离 监 管 披露 要 求 远 一 点 儿 ， 离 媒体 也 就 远 一 点 儿 ， 这 给 了 男 类 投 
次 暗箱 操作 的 空间 。 他 们 小 心地 保护 着 财务 的 私密 ， 保 持 交 易 在 私下 
里 进行 。 许 多 重大 的 事件 ， 总 是 移 在 报纸 上 爆炸 ， 才 让 所 有 的 人 大 吃 
一 惊 。 值 得 一 提 的 有 两 次 狐 闻 大 曝光 。1998 年 的 那 一 次 曝光 很 不 对， 
它 报道 的 十 长 期 资本 管理 公司 的 倒闭 。 这 条 新 闻 把 对 冲 基金 中 的 丑 召 
妇 拉 出 来 见 了 公 兹 ， 几 个 月 前 还 光 立 四 射 的 一 家 基金 ， 揭 开 它 脸 上 章 
着 的 促 秘 面纱 ， 下 面 是 公众 从 未 听 说 过 的 交易 策略 、 套 利 操作 、 百 倍 
杠杆 ， 现 在 瘫 倒 在 地 ， 一 片 狼 头 。 但 是 ， 这 条 新 闻 上 曝光 没有 吓 退 勇敢 
的 人 们 。 好 比 是 雨 后 春 务 ， 一 家 基金 倒 下 ， 更 多 的 基金 站 起 来 。 


男 一 次 高 调 的 私 劳 基金 曝光 ， 是 2007 年 黑石 基金 创始 人 施 瓦 将 曼 
为 目 己 举行 的 坚 华 生日 庆典 。 紧 跟着 的 是 更 为 震撼 的 黑石 基金 在 纽 交 
所 的 上 市 。 这 意味 着 “ 私 劳 " 走 网 了 “ 公 一 ”， 主 动 接受 一 系列 的 披露 监 
管 。 墨 石 创业 的 故事 ， 不 是 三 年 不 喝 ， 而 是 25 年 问 声 ， 如 波涛 测 涌 海 
面 下 的 静水 深 湛 。 用 《资本 的 王者 》 一 书 作 者 的 话 来 说 ， 这 古 一 只 20 
世纪 70~80 年 代 的 “丑小鸭 ”。 它 一 飞 种 天 ， 标 志 着 一 个 “野蛮 ?的 行业 走 
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险 公 司 站 在 一 起 ， 成 为 金融 业 的 顶 梁 柱 。 


这 些 资 本 新 主人 ， 比 以 往 任何 金融 机 构 更 加 所 向 无 敌 ， 除 了 不 接 
受 存款 ， 它 们 可 以 涉足 全 面 银 行业 务 ， 它 们 不 愿 做 企业 的 债主 ， 而 是 
要 做 企业 的 主人 ; 它们 不 买卖 任何 商品 ， 除 非 你 认为 公司 殊 是 商品 ; 
它们 无 所 不 在 ， 并 且 不 集 地 改变 看 投资 组 合 。 养 老 基金 、 保 险 基 金 、 
机 构 和 家 庭 投资 人 ， 都 对 “另类 ? 趋 之 看 玖 。 


挪 扒 私募 基金 是 门口 的 "野蛮 人 ”， 已 经 过 时 ! 大 卫 : 凯 瑞 和 约翰 : 英 
里 斯 用 事实 说 明 ， 私 募股 权 在 企业 最 需要 的 时 候 为 它们 提供 了 天 使 、 
风险 、 股 权 融 资 。 有 许多 案例 证 明 ， 正 是 私自 基金 改变 了 企业 的 命 
运 ， 扶 它们 上 路 腾飞 。 一 家 大 的 私募 股权 基金 ， 可 能 同时 拥有 几 十 个 
行业 的 龙头 公司 ， 所 以 能 够 对 全 国力 至 全 世界 的 经 济 走势 ， 做 出 比 投 
次 银 行 的 经 济 学 家 还 要 完美 的 推 凯 。 拥 有 这 么 强大 的 的 气 场 ， 也 束 不 
用 诺 异 ， 那 些 私募 基金 经 理 ， 不 少 和 施 瓦 次 曼 有 着 相似 的 经 历 ， 在 短 
短 的 20 年 中 ， 完 成 了 前 无 古人 的 财富 累积 。 
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类 ”， 正 当 其 时 。 到 西方 金融 危机 爆发 前 ，KIA 的 规模 增长 了 近 一 倍 ， 
投资 总 额 达到 2 500 亿 美元 。KIA 风 光 的 年 月 ， 正 伴随 着 数 国 主权 财富 
基金 在 国际 金融 市 场 上 的 集体 碗 相 ， 写 们 日 痊 成 为 投资 基金 的 金字 招 
牌 。 


中 投 进 军 海外 投资 的 时 点 ， 踩 得 没有 KIA 那 么 好 ， 因 为 2007 年 ， 
中 国 国内 股权 融资 市 场 大 热 ， 国 际 资 本 市 场 却 正 在 走向 冬天 。 国 际 上 
各 路 私 蕉 股权 基金 和 具有 对 冲 功能 的 股市 基金 ， 读 着 海外 竺 标的 光 
环 ， 蜂 拥 进 入 中 国 。 这 里 为 最 有 潜力 、 勇 气 和 智慧 的 一 代金 融 精 英 提 
供 了 创业 的 新 天 域 。 


美国 的 金融 思想 家 埃 里 克 - 韦 诺 认 为 美 欧 的 基金 仍 在 为 投资 行业 设 
定 规矩 与 基调 ， 但 是 ， 有 等 本 实力 和 流动 文 付 能 力 的 是 来 目 亚洲 的 次 
金 ， 特 别 和 是 主权 财富 基金 。 他 告 诚 人 们 : 这 些 在 金融 海洋 里 静水 深 流 
的 “ 男 类 ”，“ 正 在 忙碌 地 勾画 全 球 的 新 秩序 ， 它 们 将 以 我 们 想象 不 到 的 


速度 改变 这 个 世界 。" 三 十 年 河东 三 十 年 河西 。 用 了 不 到 30 年 的 工夫 
中 国 就 从 资金 饥 渴 变 成 了 资本 过 盛 。 缺 钱 时 ， 投 行 的 融资 就 是 真 本 
事 ， 有 了 钱 ， 风 水 就 转 到 了 基金 经 理 这 里 ， 他 们 在 配置 资源 上 掌握 着 
更 多 的 话语 权 。 中 国 未 来 的 新 秩序 ， 会 不 会 也 是 由 一 些 静 水 深 流 的 " 另 
类 "在 忙 确 地 勾画 着 ? 


“全 球 化 与 “半球 化 > 


在 货币 金融 的 世界 里 ， 任 何 资产 都 能 变现 ， 都 可 以 在 借 大 时 空中 
目 由 流动 。 这 些 资 金 流 有 时 像 耐 不 住 兴 奋 的 80 后 、90 后 ， 性 格 急 躁 进 
取 ， 叫 它们 “热钱 ” (hot money) 最 贴切 ; 有 了 时 叉 像 活 过 了 半生 的 50 
后 、60 后 ， 其 至 更 具 天 假 之 年 的 风范 ， 沉 着 稳健 ,“ 酪 钱 ” (cool 
money) 之 称 实 至 名 归 。 不 管 是 热 的 还 是 酷 的 ， 金 钱 到 底 要 流 到 哪里 
Ale? 


来 到 港口 ， 我 们 可 以 看 到 物品 堆积 成 山 ， 并 将 集散 各 地 ， 来 到 上 峰 
会 ， 我 们 听 到 各 种 思潮 ， 并 将 球 散 各 方 ; 来 到 机 场 ， 我 们 汇 入 万 千 人 
流 ， 很 快 各 奔 前 程 。 借 着 现代 技术 连接 起 来 的 金融 网 络 和 媒体 ， 普 通 
人 也 可 以 看 到 听 到 ， 甚 至 汇 入 总 古 在 不 安 中 涌 动 的 金钱 烘 流 ， 左 奔 右 
突 ， 目 标明 确 但 有 了 时 也 冒 目地 寻找 着 下 一 个 泄洪 出 口 。 


就 金钱 的 流动 ， 举 两 条 近年 报纸 上 的 新 闻 案例 ， 一 条 在 伦敦 ， 一 
条 在 香港 。 


2014 年 5 月 初 的 一 份 《 金 融 时 报 》 头 版 说 的 是 俄罗斯 军队 对 马克 三 
WFF RKE. TARH- RAISK: 来 目 俄 罗斯 或 者 是 马克 
兰 的 隐身 “ 土 紧 ”， 出 手 1.4 亿 英镑 ， 刚 刚 完 成 了 购 严 伦敦 时 宅 的 一 笔 交 
易 ， 表 次 刷新 了 西 伦 吝 高 档 公 寅 每 平方 羡 尺 的 价格 纪录 。 甩 掉 了 6 年 金 
WENER, CZU TAMS REER, MERRE e AS 
日 之 高 ， 回 望 2007 年 伦敦 的 房市 ， 童 日 大 家 惊 呼 的 一 医 ， 早 已 成 过 眼 
云烟 。 欧 洲 大 陆 、 亚 非 中 东 相 当 数 量 的 资金 ， 当 然 也 包括 来 目 中 国人 
的 钱 ， 像 症 听 到 了 什么 动员 令 ， 高 速 集结 在 了 伦敦 。 
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/创造 全 球 公 寓 市 场 价格 顶峰 的 伦敦 海德 公园 1 号 


另 一 条 新 闻 ， 在 两 年 的 时 间 里 一 直 揪 着 香港 人 的 心 。 原 来 ， 是 香 
港 首富 李嘉诚 在 伦敦 2012 年 奥运 之 前 已 经 开始 了 长 江 集团 的 投资 新 布 
局 。 他 把 自己 旗下 在 香港 和 内 地 的 资产 出 售 的 出 售 ， 上 市 的 上 市 ， 个 
腾 出 来 的 资金 _ “总 计 3 000 多 亿 港元 有 条 不 率 地 投入 了 英国 的 长 期 次 
产 。 香 港 的 房地产 大 享 正在 将 资金 撤离 ! 这 条 消息 怎么 能 不 引起 家 乡 
父老 的 一 阵 骚动 。 两 年 后 人 们 也 看 出 了 门道 ， 海 峡 东 边 ， 欧 洲 还 在 危 
机 的 泥潭 中 挣扎 ， 大 洋 彼岸 ， 美 国 的 复苏 似 稳 非 稳 ， 而 英国 经 济 呢 ， 
此 时 却 已 柳暗花明 。2014 年 预测 的 经 济 增长 率 ， 英 国 从 两 年 前 的 不 足 
0.49%6 蹦 到 了 西方 少见 的 2.99%。 李嘉诚 不 愧 火眼金睛 ! 如 果 说 炒 楼 买房 
是 在 伦敦 的 热钱 "嘉年华 ， 李 嘉 诚 的 投资 则 是 流向 了 回报 较 低 的 公用 
企业 和 商业 零售 ， 着 眼 的 是 酷 钱 "的 长 期 持 有 。 


这 两 条 新 闻 揭 示 了 正在 我 们 眼前 流动 着 的 一 条 金钱 文 流 。 更 大 的 
洪流 正在 每 天 出 入 于 不 同 的 国家 、 不 同 的 市 场 、 不 同 的 产品 。 政 府 与 
市 场 之 则 的 资金 流动 ， 即 一 国 的 货币 供应 数额 和 影响 也 更 为 巨大 。 
近 一 年 多 来 ， 金 融 界 最 为 关注 的 整 是 美联储 频仍 的 “QE 退出 *， 这 意味 
着 美元 流动 性 将 从 市 场 流 回 到 美联储 的 账面 上 。 但 是 它 说 走 却 不 走 ， 
脚 踩 在 大 门口 ， 撑 得 市 场 心神 不 定 ， 一 会 儿 人 金价 像 过 山 车 ， 上 下 波 
动 ; 一 会 儿 新 兴 市 场 股 市 缩水 ， 股价 低迷 ;一 会 儿 英 镑 汇价 被 推 上 新 
高 ; 一 会 儿 已 经 消停 的 衍生 产品 又 生机 过 芝 。 中 国 公布 的 每 个 月 信贷 
总 额 ， 虽 然 没 有 美国 货币 供应 量变 化 的 魔力 ， 但 对 于 关心 人 民 币 前 景 
的 人 来 说 ,一 张 货币 在 央行 的 门口 吕 儿 圈 ， 市 场 的 面 狐 说 不 定 束 会 昨 


是 今 非 。 


“二 战 ?以 后 世界 面貌 的 改观 ， 很 多 与 金钱 的 流动 相关 。1948~1952 
年 ， 根 据 马 黄 尔 计划 ， 大 量 美国 的 资金 流入 欧洲 ， 以 支持 后 者 的 战 后 
复兴 发 展 。 如 果 用 2007 年 的 美元 价值 来 衡量 ， 这 笔 复兴 资金 大 约 为 5 
500 亿 美元 ， 与 财 长 汉 克 : 保 尔 森 2009 年 花 在 银行 危机 救助 上 的 钱 差 不 
多 。 这 样 一 笔 巨 款 ， 帮 助 欧洲 在 战争 废墟 上 重新 站 了 起 来 ， 也 为 美国 
打造 了 40 年 的 “冷战 ”格局 。 


美国 印 票 子 ， 流 入 了 欧洲 ， 用 来 作为 欧洲 各 国 央 行 的 储备 和 国际 
贸易 的 结算 货币 。 如 果 这 些 票 子 能 永远 留 在 美国 门 外 ， 西 方 世 界 当然 
丝 大 欢喜 。 但 是 1959~1960 年 ， 随 着 美国 外 贸 逆 差 的 增加 ， 欧 洲 人 名 然 
不 想 要 美元 了 。 他们 赶 着 绿色 的 纸币 回老家 ， 却 一 心 追 逐 黄 灿 类 的 东 
西 ， 几 个 月 就 吃 掉 了 美国 黄金 储备 的 59%。 一 年 以 后 ， 欧 洲 人 又 一 大 口 
吃 掉 了 美国 黄金 储备 的 10%。 这 并 不 是 个 小 数字 ， 和 急 得 美国 人 推出 一 
系列 保护 主义 政策 ， 用 各 种 办 法 围 堵 美 元 回 家 之 路 ， 包 括 没 收 老 百姓 
手 里 的 黄金 。 这 奴 怕 比 今天 公众 所 能 接受 的 任何 货币 管制 都 不 讲理 。 


即使 采用 了 极端 的 政策 ， 以 后 几 年 ， 美 国人 还 是 没有 办 法 按 布雷 
顿 森 林 会 议决 议 要 求 ， 继 续 保 证 35 美 元 匈 现 一 发 司 黄金 。 它 放弃 了 承 


诺 ， 坟 了 那些 手持 美元 的 欧洲 盟国 。 当 时 一 位 耶鲁 大 学 的 国际 贸易 专 
家 ， 把 美国 蛮横 无 理 的 岂 值 视 为 对 人 民 的 犯罪 、 对 友邦 的 犯罪 ， 竟 主 
张 以 刑事 徘 起 诉 美 国 。 任 何 手 中 握 有 美元 资产 的 国家 ， 都 应 当 了 解 这 
段 史 实 。 当 然 ， 美 国 并 没有 被 刑事 起 诉 ， 倒 是 那些 聪明 的 欧洲 人 ， 很 
快 抓 住 了 美元 巡 值 的 机 会 ， 围 绕 着 实际 利益 ， 开 始 了 和 美国 的 讨 价 还 


or 


资本 的 国际 流动 处 处 隐 含 着 国家 间 的 角力 与 无 形 战争 。 美 国花 钱 
的 马歇尔 计划 ， 使 战 后 欧洲 获得 重建 资金 ， 苏 联 伦 钱 的 援助 计划 ， 给 
东欧 与 中 国 输送 了 急需 的 建国 资本 。 几 十 年 的 “冷战 "， 地 球 被 一 分 为 
二 ， 经 济 的 全 球 化 成 了 “半球 化 ”"， 资 本 的 流动 到 处 撞 上 你 护 主义 或 民 
族 主义 的 高 墙 。 这 种 受 地 缘 政 治 影 响 的 资本 流动 分 割 ， 不 但 曾 发 生 在 
苏 美 控制 下 的 美洲 和 欧洲 ， 也 曾 发 生 在 东方 与 西方 之 间 。“ 冷 战 ” 结 
束 ， 资 本 流动 全 球 化 的 虎 绊 也 束 补 冲破 ， 代 之 而 起 的 古 以 往 不 可 思议 
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主张 "世界 不 是 ' 平 ' 的 ， 仍 是 ' 弯 "的 ”的 美国 金融 作家 大 卫 ` 斯 米 死 讲 
述 了 一 个 他 的 亲身 经 历 : 1987 年 大国 股市 大 跌 后 不 久 ， 斯 米 克 在 新 加 
坡 见 到 了 当时 的 领导 人 李 光 粮 。 痢 加 坡 此 时 正 遵循 美国 的 理论 ， 经 济 
自由 化 已 离开 腾飞 的 跑道 。 李 光 站 对 美国 不 负责 的 财政 政策 、 货 币 政 
策 与 外 贸 赤 字 相 当 不 满 ， 他 紧 锁 眉头 组 问 斯 米 元 ， 类 国 还 有 什么 撒手 
铀 能 弥补 基 字 ， 稳 定 经 济 ， 也 使 新 加 坡 免 于 西方 彭 退 之 否 ? 


年 轻 的 斯 米 殉 刚刚 从 日 本 回来 ， 手 中 掌握 了 一 条 重要 信息 : 日 本 
人 现在 有 大 把 资金 ， 正 在 寻找 机 会 投资 海外 。 李 光 粮 对 此 似乎 很 不 以 
为 然 ， 他 认为 类 国 经 济 对 日 本 是 封闭 的 ， 也 不 相信 日 本 人 有 能 力 * 天 了 
美国 ”。 然 而 事实 证 明 ， 美 国人 有 果然 癌 日 本 人 敞开 了 大 门 ， 后 者 也 没有 
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画 ， 又 把 大 量 产业 转移 到 美国 生产 。 


这 是 历史 上 的 第 一 次 ， 来 自 东方 的 大 笔 资 金 流入 了 西方 经 济 体 。 
对 日 本 人 来 说 ， 此 刻 到 美国 来 ， 就 是 用 白菜 萝卜 的 价钱 买 珍宝 。 原 因 
是 1985 年 美英 法 德 与 日 本 签署 了 一 个 影响 深远 的 《广场 协议 》， 之 后 
日 元 被 动 大 幅 升 值 ， 日 本 国内 股市 房市 吹 起 了 泡沫 ,海外 资产 相 比 之 
下 全 都 成 了 便宜 货 。“ 购 买 美国 * 的 资本 流入 ， 帮 助 这 个 世界 第 一 强国 
平衡 了 贸易 项 下 的 逆差 ， 弥补 了 财政 厅 字 ， 也 为 日 本 的 热钱 提供 了 和 干 
载 难 逢 的 大 赚 的 机 遇 。 据 说 到 1991 年 ， 日 本 人 持 有 的 海外 资产 净 余 额 
达到 3 300 亿 美元 ， 而 10 年 前 ， 这 个 数字 才 区 区 100 亿 美元 。 同 年 , H 
本 人 的 海外 投资 总 额 达到 了 2 万 亿美 元 ， 大 部 分 都 投 在 了 自己 的 保护 国 
美国 。 李 光 焰 担心 美国 贫血 不 行 了 ， 转 上 腿 他 就 会 发 现 ， 日 本 人 正 站 在 
那里 的 着 袖子 献血 呢 。 


这 真是 “二 战 ” 结 束 以 来 日 本 人 最 扬眉吐气 的 日 子 。20 年 前 ， 美 国 
人 脑子 里 想 的 都 是 阿拉 伯 人 和 人， 现在 让 他 们 对 着 资本 流动 干 瞪眼 的 是 日 
WA °. BADERE, “日 本 未 来 第 一 ”。 然 而 好 景 不 长 。 日 本 虽然 得 


到 了 纽约 的 次 克 菲 勒 大 厦 和 加 州 的 哥伦比亚 影 城 ， 但 高 汇率 使 它 出 口 
下 降 ， 加 之 国内 一 系列 错误 的 经 济 政策 ， 很 快 陷于 失落 的 10 年 。1992 
年 以 后 ， 日 本 人 不 得 不 变卖 在 天国 的 资产 ， 挟 着 大 幅 缩 了 水 的 资 
灰 溜溜 撤回 家 园 。 日 本 有 些 人 后 来 抱 息 ， 目 己 古 上 了 美国 的 当 ， 民 粹 
的 类 国人 绝 不 会 让 资产 被 日 本 人 买 走 。 不 管 这 里 面 有 没有 阴谋 ， 日 本 
的 “热钱 ”流入 流出 西方 ， 只 是 住 了 一 阵子 五 星 级 酒店 ， 好 处 基本 上 都 
让 房地产 商 占 了 。 


20 世 纪 80 年 代 后 ， 西 方 国家 和 国际 金融 组 织 开 始 将 资本 引入 当时 
所 谓 的 “第 三 世界 *”。 此 举 尽管 初衷 古 帮 助 资 本 流入 国 ， 十 几 年 以 后 却 
大 遭 非 议 。 不 是 穷 国 和 钱 过 不 去 ， 而 是 不 满意 与 钱 俱 来 的 一 整 父 西 
式 “ 标 准 化 的 ”经济 金 融 改 单条 件 。 这 些 条 件 1989 年 被 归纳 成 在 华盛顿 
产生 的 10 条 出 次 “前 提 ”， 人 简称 “ 华 甩 顿 共识 *”。 对 它 的 批评 ， 报 其 要 
点 ， 吏 是 西方 不 顾 各 国 的 人 文 基础 与 经 济 现实 ， 强 制 推进 经 济 开 放 、 
社会 民主 等 一 套 理 念 与 措施 ， 破 坏 了 经 济 发 展 的 目 然 进程 。 南 美的 阿 
根 廷 据说 在 1991 年 以 后 积极 行动 ， 每 年 都 能 从 国际 市 场 得 到 几 十 亿美 
元 的 外 资 。 这 十 另 一 个 典型 的 货 本 集中 高 涨 ， 神 民 了 缺乏 主见 与 定 力 
的 头脑 的 案例 。1998 年 资本 突 发 退潮 ， 让 这 个 国家 吃 够 了 四 年 进退 的 


发 展 中 国家 对 国际 和 货 本 大 进 大 出 有 怨言 ， 发 达 国家 也 不 认为 目 己 
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年 他 说 全 球 化 把 发 达 国家 打 了 个 措手不及 。 其 中 一 个 打击 ， 拿 美国 举 
Bl, MERHER EKE MAR A me ORR K, Mae 
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国政 府 理 智 一 点 ， 靠 中 国 的 资金 流入 弥补 赤字 ， 糯 国 殉 像 是 乞丐 讨 
饭 ， 千 万 别 再 挑食 。 


用 中 国人 的 钱 去 弥补 美国 的 赤字 ， 有 是 全 球 化 时 代 的 资本 异动 ， 完 
全 出 手 国 人 30 年 改革 开放 的 意料 之 外 。 令 人 府 异 的 中 国 故事 还 远 没 有 
走 到 结尾 。 


归于 效 政 与 大 众 


穿越 了 五 个 金融 时 代 ， 我 们 看 到 了 人 金融 如 何 服务 于 路 洋 的 贸易 

， 如 何 帮 助 政 府 建 立 起 国民 债务 ， 如 何 为 交易 提供 了 值得 信赖 的 工 
ee rs Ze AA A$ 。 。 BU ta 2 TERE EAJ A 
， 战 争 为 它 咒 张 ， 强 权 有 了 钱 而 变 得 途安 。 奖 钱 看 ， 可 以 改善 民生 
但 也 可 以 喜 动 腐败 芒 固 专制 。500 年 前 ， 算 出 了 天 体 运 行 轨 道 的 
伟人 哥 白 尼 (1473~1543) 在 他 的 《货币 的 一 般 理论 》 一 书 中 告 诚 执政 
者 :“ 凡 国家 所 以 即 于 豪 亡 ， 其 原因 不 一 端 。 我 所 最 县 者 ， 厥 为 四 事 : 
日 内 乱 ， 日 疫 冶 ， 日 土地 之 匮乏 ， 日 货币 之 恶劣 。” 显 然 ， 他 看 明白 
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金融 从 善 ， 听 起 来 是 个 意识 形态 问题 。 在 一 个 精英 主导 的 时 代 ， 
善于 不 郑 ， 首 移 取 决 于 政治 家 、 企 业 家 、 人 金融 家 、 思 想 家 这 些 群 体 的 
价值 与 政策 取 回 。 


18 世 纪 ， 金 银 货币 在 全 球 突然 冒 升 ， 惊 动 了 当年 苏格兰 的 大 哲学 
Perera 他 的 哲理 是 ， 货 币 就 是 贸易 润滑 
剂 ， 不 当 吃喝 ， 本 无 所 谓 好 坏 。 但 是 掌 拒 大 臣 们 ， 好 坏 却 在 你 们 党 
握 : “货币 良 政 ， 是 只 有 当 它 有 助 于 保持 国民 的 企业 家 精神 ， 
力 的 潜力 一 那 是 真正 的 权力 和 财富 ， 是 货币 存在 的 意义 。 让 货币 多 
多 地 增加 吧 © » 


在 中 国人 里 面 ， 染 局 超 最 看 重 政府 从 兽 并 对 政府 抱 有 真诚 的 信 
念 。1912 年 他 对 北京 商界 演说 ， 认 为 民国 初 建 的 中 国 “ 金 融 机 关 为 各 业 
之 脑 艇 ， 人 金融 机 关 不 发 达 ， 而 各 业 断 无 发 达 之 理 ”。 但 是 ， 如 有 果 没 有 民 
政 ， 商 业 万 无 能 兴 之 理 。 商 业 参 与 加 上 民政 ， 即 为 人 民利 益 的 大 扩 
张 。“ 亩 无 论 何 人 ， 必 经 数 十 年 提携 顾 窗 ， 人 格力 成 。 无 论 何 国 ， 必 经 
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一 度 之 保护 奖励 ， 商 业 乃 成 *。 由 此 推论 ， 民 政 对 经 济 金 融 负 有 不 可 推 
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站 在 21 世 纪 的 转折 点 上 ， 诡 贝尔 奖 获 得 者 、 美 国 的 罗 伯 符 布 勒 教 
授 告 诉 我 们 : 金融 的 目的 在 于 实现 分 配 公平 ， 避 免 经 济 运转 出 现 停 
请 ， 也 不 要 让 权力 之 手 去 误导 刺激 ， 制 造 恶 性 循环 。 可 是 人 们 记 不 住 
这 些 真 知 灼 见 ， 总 征 想 把 金融 从 道德 领域 市 走 。 结 采 呢 ， 公 众 通常 把 
金融 视 为 一 个 无 道德 的 领域 ， 只 有 目 私 目 利 和 座 过 拔 毛 的 人 才 会 选择 
从 事 金 融 行业 ， 他 们 有 毫 不 掩饰 目 己 唯利是图 的 用 心 。 硕 勒 教授 所 到 了 
美国 哲学 家 约 阳 ' 罗 和 尔 斯 的 《正义 论 》， 并 将 “公正 性 ?作为 他 提出 的 大 
众 金融 风险 管理 的 主要 原则 之 一 。 


纪 恩 斯 是 或 吹 金融 普 政 的 轧 想 大 师 。“ 一 战 ”结束 后 ， 凯 恩 斯 到 过 
德国 ， 杀 有 眼见 到 由 于 没有 贷款 ,德国 的 政治 家 、 银 行家 们 如 热 锅 上 的 
蚂蚁 ， 为 获得 救援 食品 与 物资 奔波 算计 。 他 也 在 法 国 参 加 了 “巴黎 和 
会 ”， 深 感 西方 政治 家 们 对 "经济 、 民 生 是 和 乎 的 保障 ”这 一 点 至 无 概 
念 。 凯 恩 斯 给 自己 提出 了 一 个 问题 ， 现 代 的 世界 怎样 才能 生存 ， 寻 求 
生存 的 人 类 怎样 才能 共存 ? 战争 和 经 济 危 机 使 他 认识 到 ， 进 步 不 是 必 
然 的 ， 发 展 、 和 平 、 返 脱贫 困 不 是 必然 的 ， 公 平 与 正义 更 不 是 必然 
的 。 正 是 怀 着 这 样 的 忧虑 ， 凯 恩 斯 把 握 有 政治 大 权 的 政府 拉 进 了 经 济 
市 场 。 他 给 政府 的 不 是 一 种 特权 ， 而 是 责任 ， 和 是 使 命 。 


财政 和 金融 ， 在 凯恩斯 眼中 是 政府 实现 使 命 的 工具 ， 绝 不 应 当 把 
聚敛 和 操纵 当成 目的 。1939 和 年， 英国 为 战 时 财政 ， 搞 出 了 10 亿 更 镑 的 
赤字 ， 凯 恩 斯 是 不 是 应 当 高 兴 ? 因为 政府 采用 了 他 的 理论 。 没 有 ， 帆 
恩 斯 认为 这 么 大 的 赤字 是 错 的 ， 因 为 英国 的 失业 率 已 从 15% 降 到 4%， 
政府 不 必要 滥用 财政 政策 。 凯 恩 斯 一 生 为 自己 的 理论 和 很 多 经 济 学 家 
争论 过 。 对 于 他 与 哈 耶 克 的 争论 ， 撤 维 亚 : 纳 沙 在 《伟大 的 追求 》 

(Grand Pursuit) 中 告诉 我 们 一 个 小 插曲 :1944 年 ， 在 读 完 哈 耶 克 的 
《 通 往 奴役 之 路 》 后 ， 凯 恩 斯 连声 叫好 。 他 对 坐 在 喘 边 的 朋友 和 鲁 宾 


说 :“ 有 时 计划 和 目 由 古 完 全 可 以 相 容 的 ， 特 别 十 那些 做 计划 的 人 和 我 
们 (EB CAGES) 有 着 同样 的 价值 观 。 丘 吉尔 和 罗斯 福 不 是 都 搞 
过 战 时 统治 经 济 吗 ? ?项 恩 斯 接着 说 道 : “但 是 他 们 没有 像 布 特 勒 或 斯 
大 林 ， 把 我 们 带 同 集权 社会 。” 凯 恩 斯 的 意思 无 疑 古 在 直 指 和 人心 。 真 正 
的 危险 就 在 于 ， 人 心里 是 怎么 样 推 理 判 断 的 ， 又 是 怎么 样 去 感同身受 
Hy ° 


邮 恩 斯 的 话 并 不 征 在 指 普罗 大 众 的 推理 感受 ， 他 二 说 给 站 在 权力 
塔 尖 的 政治 精英 们 听 的 。 生 活 在 现代 财政 金融 的 大 “围城 ”之 中 ， 普 通 
人 的 命运 ， 在 很 大 程度 上 ， 古 由 精英 们 的 推理 感受 决定 的 。 不 过 ， 也 
有 另外 的 思想 家 ， 他 们 的 话 首先 是 说 给 大 众 听 的 ， 那 善 恶 的 味道 又 有 
不 同 。 


比如 说 早年 及 中 年 的 瑟 殉 思 ， 他 说 出 了 一 个 贫困 无 产 阶级 对 物质 
金钱 社会 的 感受 。 在 《共产 沈 定 言 》 中 ， 他 和 思 格 斯 指 着 在 那里 算计 
和 独 余 价值 的 资本 家 说 ， 你 们 抹 去 了 一 切 癌 来 受 人 苯 案 和 令 人 敬虔 的 职 
业 的 灵光 ， 撕 下 了 章 在 家 许 关系 上 的 瘟 情 脉 脉 的 面纱 。 人 世间 一 切 美 
好 的 东西 ， 都 被 一 小 部 分 剥削 阶级 的 物欲 追求 所 粳 踊 。 马 殉 思 把 货 
币 、 信 用 、 财 是 的 创造 、 银 行 的 经 营 ， 和 近 百 年 来 兴起 的 一 种 生产 方 
式 联系 在 一 起 ， 并 认为 这 样 的 经 济 基础 决定 了 一 切 。 


列宁 也 很 反感 资本 ，1916 年 他 说 出 了 目 己 对 资本 国际 流动 的 推理 
感受 :“ 建 筑 铁路 似乎 是 一 种 普通 的 、 目 然 的 、 民 主 的 、 文 化 的 、 传 播 
文明 的 事业 。 在 那些 由 于 粉饰 资本 主义 妈 素 制 而 得 到 报酬 的 资产 阶级 
教授 看 来 ， 在 小 资产 阶级 唐人 看 来 ， 建 筑 铁路 束 是 这 么 一 回 事 。 实 际 
上 ， 资 本 主义 的 线索 像 干 丝 万 缕 的 密 网 ， 把 这 种 事业 同 整个 生产 资料 
私有 制 联结 在 一 起 ， 把 这 种 建筑 事业 变 成 对 10 亿 人 殖民 地 加 半 殖 民 
地 ) ， 即 占 世 界 人 口 半 数 以 上 的 附属 国人 民 ， 以 及 对 “文明 ' 国 家 资本 
的 雇用 奴隶 进行 压迫 的 工具 。” 


与 马列 思 生 活 在 同一 时 代 的 英国 金融 思想 家 瓦尔 特 ' 日 之 浩 ， 曾 旋 
着 奚落 的 语调 ， 掀 怨 金 融 权 力 集中 市 来 的 恶劣 后 采 。 他 看 到 英格兰 银 
行 如 此 强大 ， 以 至 于 依赖 它 已 经 潜移默化 为 美国 的 国民 性 ， 也 就 是 
说 ， 英 国人 的 思维 模式 ， 映 射 的 束 是 伦敦 城 里 这 家 银行 的 车 尔 不 群 与 
强 痢 为 王 。 不 过 ， 他 也 站 在 公众 的 立场 上 ， 赁 曲目 以 为 是 的 英格兰 银 
行 的 强大 。 因 为 有 了 它 ， 在 遇 到 危机 与 困难 时 ， 民 众 和 社会 束 有 了 依 
靠 和 援手 。 哪 个 国家 能 说 目 己 不 会 遭遇 危机 与 困难 ? 


脸 秋 人 口 的 理论 一 一 资本 主义 最 高 阶段 ”出现 不 信 ， 以 德国 、 美 
国 为 研究 对 象 的 马克 斯 :韦伯 进发 出 了 异样 的 感受 。 他 的 出 发 点 不 古 唯 
物 主义 ， 而 是 未 教 伦理 中 强 藏 着 的 资本 主义 精神 。 他 以 人 们 理性 系统 
地 追逐 利润 的 态度 ， 一 种 目 然 的 目 由 的 文化 传统 ， 来 诠释 资本 主义 的 
企业 和 社会 组 织 。 他 曾 仔 细 观 察 过 邻里 之 间 的 借贷 的 活动 ， 思 考 过 大 
型 发 行 银行 的 业务 。 除 了 强调 精确 计量 的 会 计 和 严格 执行 的 掉 约 ， 韦 
伯 确 认 ,“ 信 和 守 承 诡 ， 珍 展 声 誉 ， 是 资本 主义 新 教 伦 理 遵循 的 类 
德 。” 对 银行 机 构 而 言 ， 它 们 “是 以 具有 闫 格 的 传统 性 质 的 垄断 权 和 法 
律 符 权 为 基础 的 "。 在 列宁 看 到 阶级 章 命 的 地 方 ， 韦 伯 看 到 的 古 个 人 串 
tT: “足以 影响 个 人 信用 的 任何 行为 ， 不 管 怎么 微不足道 ， 都 必须 小 心 
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留意 。” 


说 到 人 们 对 时 代 的 微妙 、 敏 锐 的 不 同感 受 ， 英 国 的 小 说 家 曾 以 小 
人 物 的 触觉 ， 告 诉 我 们 经 济 社会 生活 中 的 价值 取 同 ， 杰 出 者 如 简 : 奥 斯 
YJ (1775~1817) 、 查 尔 斯 -狄更斯 (1812~1870) 。 他 们 用 充满 情感 的 
犀利 笔触 ， 揭 示 了 18、19 世 纪 资 本 社会 的 演变 。 有 一 个 很 感人 的 中 
篇 ， 出 自 曼 彻 斯 特 女 作 家 盖 斯 凯 尔 (1810~1865) 之 手 ， 叫 《南方 与 北 
方 》，2005 年 英国 广播 公司 首次 把 它 搬 上 电视 灾 屏 。 它 讲 了 一 个 生活 
在 传统 英国 南方 田园 的 善良 女孩 玛 格 丽 特 ， 到 了 北方 的 “世界 工厂 ”， 
看 到 那里 机 器 的 压榨 、 工 业 家 的 无 情 ， 从 心底 送 发 出 对 贫困 的 怜 例 和 
对 资本 的 惯 怒 。 但 是 几 年 在 北方 的 生活 ， 却 让 玛 格 丽 特 最 终 走 进 了 一 
位 年 轻 的 工业 家 约翰 的 心灵 。 在 那里 ， 她 除了 看 到 拼命 挣 钱 的 欲望 ， 


也 看 了 约翰 如 何 用 铁 的 纪律 约束 工人 ， 为 做 得 更 好 绞 尽 脑汁 ， 在 市 场 
葛 争 及 工会 斗争 中 百折不挠 的 意志 “。 在 一 场 危 机 中 ， 约 其 的 资金 链 断 
$e, TL) RA, LABOR o KRUA Emi > LARGE, 
听 到 他 们 对 约翰 治 厂 理念 的 理解 与 认同 ， 玛 格 丽 特 的 民 知 倍 深 深 震 
P o WU, 不 但 十 工业 家 ,也 十 工人 们 最 可 怕 的 遭遇 ， 因 为 等 待 他 们 
的 只 有 更 加 的 贫穷 和 藻 难 。 


企业 精英 的 追求 与 大 众 的 利益 能 不 能 找到 重合 点 ? 这 一 点 有 多 
K? 玛 格 丽 符 感 受到 了 那 一 点 ， 并 以 目 己 的 恨 知 民 能 把 那 一 点 放大 再 
BK ° 


出 生 在 奥地利 的 哈佛 教授 约瑟夫 : 熊 彼 特 (1883~1950) WIE TIR 
调 企业 精英 在 社会 进步 中 的 作用 。 对 亚当 -斯 密 提出 的 国民 财富 创造 的 
老 问题 ， 他 的 答案 是: 那 不 取 决 于 一 个 民族 占有 了 多 少 资 源 ， 而 在 于 
它 如 何 整 合 利 用 已 有 的 资源 。 他 点 出 的 决定 工商 活动 效率 的 二 个 最 重 
要 的 因素 ， 即 创新 、 企 业 家 精神 和 信用 ， 都 超 乎 劳动 力 、 劳 动工 具 、 
生产 资源 的 物质 性 能 。 从 他 的 理论 出 发 ， 银 行家 和 其 他 的 金融 中 介 的 
作用 ， 包 括 便 利 储 著 、 评 佑 项 目 、 控 制 风 险 、 监 督 管理 、 运 用 各 种 手 
段 引 导 资 源 从 旧 渠 道 流向 新 天 地 ， 就 古 为 了 文 持 企业 家 实现 他 们 的 创 
新 精神 。 在 熊 彼 符 的 时 代 ， 脱 离 贫 困 的 藻 海 ， 不 过 才 几 十 年 的 时 间 。 
他 希望 国民 明日 ， 要 授 脱贫 困 ， 丈 必须 仰赖 支持 企业 家 创 狐 ， 要 懂得 
利用 信用 。 远 择 它 们 比 选择 任何 政府 的 承诺 或 慈 心 玫 行 更 为 有 效 。 企 
业 家 必须 要 不 断 创新 ， 金 融 家 必须 要 给 他 们 一 个 环境 。 人 金融 的 使 命 ， 
不 仅仅 是 为 了 少数 人 的 成 功 ， 而 且 也 是 为 了 大 众生 活 改善 的 追求 。 


今天 的 货币 金融 体系 比 百 年 前 要 复杂 不 知 多 少 倍 ， 对 它 的 意识 形 
态 分 析 也 要 困难 得 多 。 在 西方 ， 货 币 发 行 及 银行 体系 的 设置 与 监管 ， 
已 很 难 采 用 非法 即日 的 善 恶 标准 来 判断 。 例 如 从 制度 角度 看 ， 美 国 的 
金融 权力 集中 在 极 少 数 人 手中 ， 即 银行 大 享 与 美联储 ， 精 闫 团体 排斥 
任何 其 他 利益 团体 的 介入 。 从 经 济 活力 的 角度 看 ， 这 个 国家 极为 看 重 


放任 主义 的 意识 形态 ， 无 数 的 线索 在 决定 着 信用 的 扩张 规模 和 速度 。 
没有 一 种 理论 可 以 帮助 人 们 简单 地 说 ， 货 币 宽松 了 就 是 “ 善 *"， 或 通货 
膨胀 了 吏 是 “ 亚 ”。 融 是 2008 年 危机 中 揭露 出 的 银行 家 个 人 恶 行 ， 最 终 
也 不 是 由 政治 上 的 意识 形态 或 社会 的 道德 伦理 ， 而 是 由 法 律 对 他 们 做 
出 了 审判 。 


有 一 段 时 期 ， 中 国人 概念 中 的 信用 与 金融 ， 完 全 被 政治 上 的 意识 
形态 党 和 帝 ， 民 政 的 标准 变 成 了 信用 的 “有 无 ”。 除 了 前 面 曾 经 提 到 的 人 
民 银 行 被 并 入 财政 部 ，1969 年 的 某 一 天 ， 中 国 还 曾 宣 布 过 一 个 举世 关 
注 的 新 闻 : 中 国 成 为 一 个 既 无 外 债 ， 亦 无 内 俩 的 国家 ! 这 个 政府 不 对 
任何 人 仙 有 一 分 钱 的 债务 ， 是 一 个 “没有 ”信用 也 不 需要 信用 的 政府 。 
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征 坏事 ， 所 发 行 的 人 民 币 钞票 不 与 政府 赤字 挂钩 更 是 实 实在 在 的 大 好 
So NW, RARE, MER PRU, Mae 
个 国家 对 待 信用 关系 的 态度 。 英 格 兰 银行 当年 建立 了 国民 债务 ， 绝 不 
只 是 借 给 国王 了 120 万 英镑 ， 而 征 创造 了 一 个 借贷 双方 相互 依存 的 社会 
RA WAI MRA, (BON EMBO RAS BHA, to 
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信用 交易 。 


政府 不 需要 信用 了 ， 企 业 需 不 需要 ? 老百姓 需 不 需要 ? 各 种 信用 
的 信誉 等 级 差异 怎么 样 来 确定 ”从 一 种 价值 观 来 思考 ， 这 些 都 不 是 问 
题 。 因 为 在 银行 之 外 的 一 切 信用 ， 包 括 通过 金融 机 构 进 行 的 企业 对 企 
业 、 个 人 对 个 人 的 信用 早已 被 取缔 。 而 银行 的 信用 也 很 简单 ， 所 有 企 
业 的 钱 ， 根 据 一 项 规定 ， 必 须 存 入 银行 ， 所 有 贷款 ， 期 限 、 利 率 都 是 
一 家 银行 说 了 算 。 在 人 民 银 行 并 入 财政 部 的 那 段 时 间 里 ， 谁 都 说 不 清 
人 民 币 代表 着 一 种 什么 债权 债务 关系 。 在 短缺 经 济 中 ， 人 们 只 知道 商 
店 里 的 东西 少 了 ， 买 什么 都 要 排 长 队 ， 而 不 知 还 有 增发 了 货币 的 问 


题 。 


拨乱反正 ， 信 用 关系 与 企业 家 精神 ， 作 为 改革 开放 时 代 的 重要 特 
征 ， 一 起 被 请 了 回 米 。 这 是 一 代 中 国 金 融 人 退 求 善政 服务 大 众 的 故 
事 。 他 们 已 经 、 正 在 和 将 要 做 的 ， 第 一 ， 信 用 (credit) 恢复 了 ， 还 要 
花 更 大 的 心力 ， 建 立 起 中 国人 的 金融 信誉 (credibility) ; B=, Bik 
形态 的 制约 是 逃 不 掉 的 ， 道 德 伦理 的 传统 是 要 坚持 的 ， 更 为 重要 的 ， 
是 在 法 治 的 基础 上 上， 分配 与 制约 精 基 手中 握 有 的 金融 特权 
(privilege) 。 


/ 何 处 是 归途 


往 后 看 看 ， 往 前 看 看 ， 金 融 进 化 一 直 孜 孜 以 求 的 ， 何 怕 束 是 这 两 
件 事情 。 


后 记 
未 来 的 变 与 不 变 


走 加 未 来 的 路 上 ， 一 切 都 在 变化 之 中 。 


我 报考 大 学 的 1977 年 ， 全 国 只 有 四 所 财经 院 校 考 前 得 到 了 教育 间 
的 批准 ， 登 出 了 招生 信息 。 让 我 选 专业 ， 人 金融 系 很 快 被 过 着 掉 了 ， 因 
为 学 金融 给 我 的 联想 ， 束 古 我 们 家 楼 下 20 多 平方 米 的 那 间 储蓄 所 。25 
年 后 ， 我 主持 面试 招聘 一 位 即将 大 学 毕业 的 女 学 生 ， 她 说 束 要 到 投行 
来 工作 ， 其 他 的 行业 都 不 去 。 我 问 她 ， 要 有 是 进 不 去 怎么 办 呢 ? 她 说 ， 
那 古 不 可 能 的 ， 从 上 高 中 起 她 就 在 为 这 个 目标 做 准备 。 看 起 来 她 是 势 
在 必得 。 人 金融 知识 吏 是 以 这 样 的 魅力 在 年 输 人 中 间 得 到 了 普及 。 


我 想 ， 金 融 知 识 早晚 有 一 天 会 像 说 英语 或 开车 一 样 ， 只 是 便利 人 
们 生活 的 工具 。 英 国之 所 以 产生 过 大 把 的 金融 版 画 ， 特 别 是 在 与 拿 破 
仑 战争 期 间 ， 可 能 束 是 仅 靠 语言 沟通 说 不 清 金 融 的 猫腻， 形象 信息 更 
有 助 于 市 井 小 民 理解 英格兰 银行 俘 竞 黄金 和 皮特 首相 公开 抢 动 的 行为 
本 质 。 老 电影 里 ， 人 们 要 把 耳 赤 贴 在 电车 子 上 听 外 汇报 价 ， 因 为 他 们 
没有 别 的 渠道 得 到 信息 。 


言 轧 和 知识 的 获取 变 得 越 来 越 便 利 与 便宜 。 尽 管 大 家 说 信息 的 不 
对 称 仍然 严重 影响 着 理性 的 决策 ， 但 知识 的 渗透 肯定 与 往昔 不 能 同日 
而 语 。 假 设 早 束 如 此 ， 南 海 泡 沫 、 罗 斯 柴 尔 德 的 债券 炒作 、 李 鸿 草 在 
英伦 的 尴 罚 、 解 放 前 夕 上 海 的 金融 投机 ， 会 不 会 以 不 同 的 形式 走 同 不 
同 的 结局 ? 


变化 的 另外 一 个 大 观 是 技术 。21 世 纪 ， 精 英 时 代 仍 在 如 火 如 茶 演 
进 的 同时 ， 技 术 带 领 看 大 众 起 步 踏 入 “与 时 间 赛 跑 ” 的 新 时 代 。 今 天 ， 


它 变 化 得 实在 太 快 了 ， 快 到 只 有 互联 网 这 样 的 高 科技 才能 承载 。 新 闻 
实时 更 新 ， 手 机 端 纷 至 从 来 的 虎 嗅 网 金融 城 ， 不 用 去 达 沃 斯 也 可 以 掌 
握 全 球 金融 的 脉搏 。 布 勒 教授 说 ， 下 一 个 时 代 ， 将 由 金融 大 众 化 的 社 
会 来 定义 。 伦 臻 城 、 华 尔 街 ， 以 及 其 他 可 以 称 得 上 国际 金融 中 心 的 都 
市 ， 都 成 为 大 众 创新 活跃 的 实验 室 。 创 新 的 形式 与 工具 ， 历 史上 有 路 
洋 贸易 、 国 民 债 务 体 系 、 金 本 位 制 、 纸 币 发 行 、 财 政 货 币 政策 、 政 府 
监管 法 规 、 资 本 国际 化 ， 等 等 。 今 天 ， 它 们 主要 体现 在 利用 计算 机 程 
序 、 互 联网 、 大 数据 。 信 息 技术 的 突飞猛进 ， 使 金融 成 本 降低 ， 进 入 
门槛 降低 ， 风 险 得 以 更 及 时 准确 地 得 到 预测 。 这 一 切 的 副产品 整 古 ， 
精英 掌控 的 金融 特权 显得 漏洞 百出 ， 大 从 有 可 能 更 深刻 更 广泛 地 目 己 
管理 目 己 的 金融 命运 。 


技术 的 变化 会 市 来 组 织 系统 与 行为 的 变化 。1871 年 ， 电 报 发 明 不 
久 ， 上 海 的 泻 打 银 行 第 一 次 接 到 了 从 伦敦 发 来 的 电报 指示 。 过 去 这 样 
的 指示 要 在 海上 走 6~8 周 ， 现 在 只 需要 几 分 钟 。 办 公 室 的 行 长 和 行 员 接 
到 电报 时 高 兴 地 欢呼 八路 ， 但 跟 看 是 一 阵 沉 默 。 难 道 从 今 以 后 ， 忆 首 
随时 可 以 向 我 们 发 指令 ? 那 不 意 味 着 上 海 失 去 了 目 我 决策 的 主动 权 ? 
征 的 ， 技 术 的 进步 ， 总 十 意 味 着 权力 的 被 刊 村 和 转移 。 这 不 是 预测 ， 
过 去 已 经 证 明 。 


利用 新 媒体 聚合 人 气 ， 金 融 低 下 喘 来 为 草根 大 众 服务 的 同时 却 叉 
成 为 小 圈子 里 的 高 档 消费 品 。 历 来 资本 要 赚钱 ， 殊 得 有 耐心。 不 管 古 
贡 务 还 是 股本 ， 时 间 越 长 ， 回 报 越 大。 但 市 场 的 创新 、 逻 辑 的 颠倒 ， 
发 横财 要 靠 抓 住 分 分 秒 秒 。 监 管 手 要 伸 得 长 ， 双 腿 也 要 与 创新 赛 
E, “防范 银行 陷于 改 慨 变 得 无 比 困 难 ， 真 正 的 杀手 是 时 间 。” 大 卫 - 斯 
米 克 说 出 了 各 国 央 行 面 对 的 挑战 。 地 良 置疑， 观察 金融 的 时 间 刻 度 已 
经 被 挤 得 越 来 越 罕 。 


金融 的 智 芒 ， 在 于 御 风 而 舞 ， 跟 上 时 代 变 革 和 变化 的 步伐 。 金 融 
的 大 党 茵 ， 也 在 于 御 风 之 时 有 定 力 ， 百 变 之 中 看 到 不 变 。 


应 当 谨 记 的 是 ， 现 代金 融 倾 癌 依 附 强 势 政 府 ， 政 府 天 然 倾 癌 结盟 
BE ° 


金融 的 力量 ， 比 炮火 ， 甚 至 比 宗 教 更 强大 更 持久 更 具 罕 透 力 。 
金融 的 决策 权 由 少数 精英 掌控 ， 这 是 特权 给 予 的 特权 。 

金融 是 个 巨大 的 服务 行业 ， 本 性 与 善政 同行 ， 为 大 众 造福 。 
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去 的 “未 来 "这 一 切 没有 改变 。 在 可 以 预见 的 将 来 ， 这 可 能 仍 
将 十 主线 ， 将 发 生 在 世界 各 地 的 金融 变化 串联 在 一 起 。 


“新 闻 + 历 史 ” 就 是 创造 中 的 未 来 ， 这 人 句 名 言 也 不 会 改变 。 
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